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 Abstrakt 
Bakalářská práce je zaměřena na zhodnocení celkové finanční situace 
společnosti operující ve stavebním odvětví. Cílem bakalářské práce je analýza této 
situace konkrétními metodami a předložení návrhů na její zlepšení. V první části jsou 
popsány jednotlivé metody a teoretická východiska pro zpracování fundamentální 
a finanční analýzy. V druhé části práce jsou jednotlivé metody aplikovány a v poslední 
části jsou předložena klíčová doporučení pro zlepšení zjištěné finanční situace 
společnosti. 
 
Klíčová slova 
Altmanův model; finanční analýza; index IN05; poměrové ukazatele; SWOT 
analýza 
 
 
 
 
Abstract 
The Bachelor thesis is focused on evaluating the overall financial position 
of company operating in the construction industry. The aim of the thesis is to analyze 
this situation by specific methods and provide proposals for its improvement. The first 
section describes the various methods and theoretical basis for the elaboration 
of fundamental and financial analysis. In the second part, the different methods are 
applied and in the last section the key recommendations for improvement are presented.  
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Úvod 
Téma své bakalářské práce jsem si vybrala proto, jelikož se mi zdá, že v dnešní 
době není lehké na českém trhu úspěšně řídit společnost a vůbec podnikat. Společnosti 
musí rychle reagovat na změny z úrovně zákonů a vyhlášek, reagovat na konkurenci, 
neustále se zdokonalovat, aby vůbec přežily. Právě téma „Analýza vybrané firmy“ mi 
připadalo jako ideální v pochopení dnešního podnikatelského světa. Majitel, popřípadě 
jednatel, apod., může ve svém podniku být každý den a přitom ani netušit o postavení 
společnosti na trhu, popř. nemusí ani tušit o problémech, které nejsou na první pohled 
zřejmé a odhalí se právě po aplikaci jednotlivých analýz.  
Původně jsem zamýšlela napsat svou práci na téma finanční analýzy nebo 
naopak pouze strategické, ale nepřipadalo mi vhodné zaobírat se jednou stránkou věci 
a druhou zcela vynechat. Pokusila jsem se tedy tyto dva pohledy na analýzu společnosti 
skloubit dohromady, abych dokázala objektivně posoudit stav společnosti a na základě 
jak finanční i strategické analýzy vypracovat návrhy na zlepšení stavu společnosti.   
Mezi tyto klíčové analýzy se řadí především analýza finančního zdraví podniku, 
která si klade za cíl zkoumat jednotlivé finanční ukazatele ve vzájemných souvislostech 
a sledovat jejich vývoj za dané období. Analýzou se pro účely této práce rozumí rozbor 
a sledování konkrétního podniku a jeho finanční situace, tedy rozklad a podrobné 
zkoumání a hodnocení jednotlivých účetních položek za účelem jejich zlepšení 
a zlepšení i celkové finanční situace podniku. Hlavní součástí této analýzy je tedy 
hodnocení stávající finanční situace v podniku a návrhy na její zlepšení. Finanční 
analýza poskytuje objektivní pohled na finanční potenciál podniku společně 
 s identifikací rizik, která mohou v podniku ve finančním kontextu nastat. 
Analyzovanou společností je stavební podnik, který na českém trhu působí 
od počátku 90. let. Jelikož si podnik nepřeje být jmenován, bude mu přiřazeno fiktivní 
jméno BETA. Informace o podniku jsou čerpány ze spolupráce s jedním ze společníků 
společnosti, některé informace však zůstávají obchodním tajemstvím. Má bakalářská 
práce tedy patří mezi práce zpracovávané zvnějšku, tedy z mimopodnikového prostředí. 
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Cíle práce, metody a postupy zpracování 
 Bakalářská práce se zabývá analýzou konkrétního podniku, který podniká 
 v oblasti stavebnictví na českém trhu. Cílem práce je na základě provedených analýz 
navrhnout doporučení podporující další rozvoj vybrané firmy. 
K naplnění tohoto cíle se nejprve nastudují teoretická východiska práce a dále se 
provede analýza celkového stavu. K této globální analýze stavu se použijí metody PEST 
a SWOT jako hlavní dílčí analýzy tzv. fundamentální analýzy a dále se pak práce 
zabývá vyšetřením finančního zdraví podniku pomocí metod finanční analýzy, tedy tzv. 
technické analýzy, jmenovitě pomocí horizontální a vertikální analýzy finančních 
výkazů, analýzy poměrových ukazatelů a souhrnného zhodnocení finančního zdraví 
pomocí bonitních a bankrotních modelů. Současně bude zhodnoceno dodržování 
pravidel financování. Závěrem práce bude předložen návrh na zlepšení zjištěné situace 
finančního zdraví podniku. 
Vybrané poměrové ukazatele budou srovnány nejen meziročně, ale také 
i s oborovými hodnotami, získanými primárně z veřejně dostupných informací 
Ministerstva průmyslu a obchodu České republiky (MPO). Ukazatele, které MPO 
nesleduje, budou získány z databáze Amadeus. Těchto podniků bylo nalezeno cca 4000, 
po omezujících podmínkách (odvětví, specializace, právní forma, dostupnost údajů 
pro rok 2010) bylo použito cca 500. Pro tyto podniky byly spočítány vybrané poměrové 
ukazatele a tyto byly srovnány s výsledky zkoumaného podniku v roce 2010.  
Rok 2010 byl zvolen jako poslední aktuální, protože podnik využívá služeb 
daňového poradce a pro podání daňového přiznání společně s podnikovými výkazy 
využívá prodlouženou lhůtu pro podání do 30. 6. 2012 za období roku 2011. 
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1 Teoretická východiska práce 
Pro posouzení finanční situace podniku je nutné zohlednit i ekonomické 
prostředí podniku prostřednictvím tzv. fundamentální analýzy. Tato analýza pracuje 
 s fundamentálními daty, které popisují příčinnou souvislost mezi finančním zdravím 
podniku a jeho okolím (Kovanicová, 2005). Hlavními výstupy této analýzy je 
identifikace trhu, na kterém podnik působí, jeho silné a slabé stránky, spolu 
 s příležitostmi a hrozbami (Růčková, 2007). V této bakalářské práci budou tedy tyto 
výsledky předcházet tzv. technické analýze, která se dále zaměří na zhodnocení 
finančních výkazů prostřednictvím horizontální a vertikální analýzy jednotlivých 
položek finančních výkazů, analýzu poměrových ukazatelů, souhrnné hodnocení 
finanční situace podniku a ověření pravidel financování. 
 
1.1 Fundamentální analýza 
 Při posuzování finanční situace podniku se nejprve provede tzv. fundamentální 
analýza, zejména PEST analýza a SWOT analýza. Výsledky analýzy PEST 
srozumitelně stanoví příležitosti a hrozby externího prostředí, budou tedy tvořit vstupní 
údaje pro část SWOT analýzy. Na podnik tedy působí faktory, zejména politického, 
ekonomického, sociálního a technologického prostředí, souhrnně se hovoří o tzv. 
makroprostředí (Kislingerová, 2001). 
 
1.1.1 PEST 
 PEST analýza se zabývá průzkumem okolí podniku, proto se lze setkat také 
 s pojmenováním makroekonomická (neboli externí) analýza, jelikož okolí podniku na 
podnik bezprostředně i okrajově působí. Toto okolí se společnosti nepřizpůsobuje a je 
téměř neovlivnitelné, podnik se tomuto okolí musí přizpůsobit sám (Neumaierová 
a kol., 2005). Název analýzy je odvozen od počátečních písmen jednotlivých 
sledovaných faktorů –             
P – politické faktory,  
E – ekonomické faktory,  
 12 
 
S – sociální faktory a  
T – technologie a technické postupy. 
Analýza politických faktorů 
Analýza politických faktorů hodnotí současnou politickou situaci v České 
republice. Zohledňuje stabilitu současné vlády a vlivy zájmových skupin, současné 
sociální smýšlení, podmínky regulace obchodu, přístup k exportu a importu a jiné 
politicko–ekonomické faktory (Grasseová, 2010).  
Analýza ekonomických faktorů 
V této analýze je třeba si uvědomit, že je vhodné brát v úvahu i jiné, než 
vnitrostátní ukazatelé a tím pádem zohlednit nejen ekonomické ukazatele propočtené 
 v České republice, ale i ukazatele sousedních států a také Evropské unie, popř. celého 
světa (Kotler a Armstrong, 2004). Sledování ekonomické situace pro větší území může 
přinést lepší a komplexnější představu o budoucích trendech vývoje trhu v daném 
odvětví. Počítá se hlavně s ukazateli např. očekávané míry a vývoje nezaměstnanosti, 
inflace, ekonomického růstu, HDP, vývoj a tendence daňového zatížení apod. Mimo 
jiné lze sledovat i měnící se strukturu spotřebního koše, či hospodářské cykly 
(Neumaierová a kol., 2005).  
Analýza sociálních faktorů 
U analýzy sociálních faktorů je zohledněná struktura populace (včetně 
zohlednění úrovně vzdělání, životní úrovně, věkového rozložení obyvatelstva, 
zaměstnanosti, všeobecných tendencí ke spoření, rodinným modelům, životnímu stylu 
apod.). Všeobecně lze tuto analýzu označit jako pohled na infrastrukturu společnosti. 
Jelikož společnost má nemalý vliv na vývoj spotřeby na trhu, je rozumné k ní přihlížet, 
jelikož dle poptávky lze vytvářet efektivně využitelnou nabídku.  
Analýza technologických faktorů 
Technologie a technické postupy jsou v nynější době nejrychleji se rozvíjející 
a zároveň nejrychleji „stárnoucí“ komoditou. Společnost se musí dobře orientovat 
 v konkurenčních postupech a nových technologiích, které jsou v současné době 
 k dispozici a na základě zjištěných informací rozhodovat, jestli inovuje své postupy 
a bude investovat do nových technologií, nebo zůstane u stávajících a tím se vystaví 
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riziku, že ztratí svou konkurenceschopnost (Neumaierová a kol., 2005). Ne vždy však 
inovace technologií znamená přínos pro danou společnost. 
 
1.1.2 SWOT 
Významnou analýzou, která se dnes již běžně používá jak v teorii, tak v praxi, je 
bezesporu analýza silných a slabých stránek, příležitostí a hrozeb podniku, známá 
pod zkratkou SWOT (strengths, weaknesses, opportunities a threats). Tato analýza byla 
vyvinuta na univerzitě ve Stanfordu na přelomu šedesátých a sedmdesátých let teamem 
Alberta Humphreyho (Grasseová, 2010) a k její realizaci bylo využito informací od 500 
nejvýznamnějších amerických společností. Je to jedna z nejjednodušeji realizovatelných 
analýz, ke které obvykle stačí pouze informace z pozorování společnosti.  
Celou analýzu předchází stanovení strategických cílů podniku. Samotná analýza 
pak pracuje se silnými a slabými stránkami společnosti (interní faktory) a příležitostmi 
a hrozbami (externí faktory). Je tedy kombinací externí a interní analýzy a díky výběru 
strategie z ní vyplývající, lze postavit budoucí strategii společnosti. Podle Grasseové je 
„cílem strategické analýzy … identifikovat a vyhodnotit fakta, která jsou relevantní 
 z hlediska formulace strategie. Hlavním východiskem strategické analýzy je, že 
strukturu, obsah a její provedení formulujeme s ohledem na její účel“ (Grasseová, 2010, 
str. 43).  
Pojetí podnikových strategií se však mohou významně lišit. Vedle klasických 
pojetí, která zohledňují vývoj odvětví a postavení konkurentů existují i pojetí, která se 
zaměřují na konkrétní spotřebitele, čili na zákazníky (Prahalad a Ramaswamy, 2005). 
 Při analyzování externích a interních faktorů se obvykle tyto faktory SWOT 
analýzy uvádějí v přehledné tabulce (Neumaierová a kol., 2005) (viz tab. 1). 
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Tabulka 1: Faktory SWOT (Zpracováno autorem podle: Grasseové, 2010) 
Silné stránky (S = strengths) Slabé stránky (W = weaknesses) 
Vlastnosti podniku, které jsou na vyšší 
úrovni než u konkurenčních společností. 
Vlastnosti podniku, které obsahují 
nedostatky, které mohou ohrozit chod 
společnosti.  
Příležitosti (O = opportunities) Hrozby (W = threats) 
Příležitosti jsou jevy v okolí podniku, 
jejichž využitím se může zlepšit situace 
podniku.  
Hrozby jsou jevy v okolí podniku, stejně 
jako příležitosti, avšak s tím rozdílem, že 
dopad na chod společnosti může mít 
negativní účinek. 
 
Silné a slabé stránky se mohou mezi sebou prolínat. Jde pouze o úhel pohledu, 
nebo situaci, ve které se projeví jejich potenciál (Neumaierová a kol., 2005). 
Strategie plynoucí z analýzy silných a slabých stránek, příležitostí a hrozeb, 
podle jejich zaměření (tab. 2): 
Tabulka 2: Strategie SWOT analýzy (Zpracováno autorem podle: Grasseové, 2010) 
 Silné stránky Slabé stránky 
Příležitosti Strategie S-O Strategie W-O 
Hrozby Strategie S-T Strategie W-T 
 
Strategie S-O – strategie pracující se silnými stránkami společnosti za účelem 
efektivního využití příležitostí. 
Strategie S-T – strategie, které pomáhá potlačovat hrozby na základě využití silných 
stránek společnosti.  
Strategie W-O – strategie, omezující slabé stránky společnosti za účelem vzniku 
nových příležitostí.  
Strategie W-T – strategie, při níž se pracuje se slabými stránkami společnosti a jejich 
eliminací, z důvodů zamezení dopadu hrozeb (Grasseová, 2010). 
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1.2 Technická analýza: Analýza finančního zdraví podniku 
Jakmile je analyzováno fundamentální analýzou okolí podniku, lze přistoupit 
 k samotné analýze finančního zdraví prostřednictvím finanční analýzy. Podstatou 
finanční analýzy je prověřit minulé finanční zdraví podniku a připravit tak podklad 
pro budoucí finanční plánování (Růčková, 2007). Tato analýza se tedy zpracovává 
proto, aby se zjistila kondice, ve které se podnik nachází, a aby bylo možné určit možné 
odchylky a jejich příčiny tak, aby šly odstranit a zlepšit tak finanční zdraví podniku 
(Dluhošová, 2008).  
Vedle analýzy samotných výkazů se v rámci finanční analýzy provádí i analýzy 
poměrových ukazatelů, jako klíčové součásti celé analýzy, kterou je pak vhodné doplnit 
o pyramidové rozklady ukazatelů, případně o souhrnné hodnocení pomocí bonitních 
či bankrotních modelů. Výsledkem jsou pak podklady pro finanční plánování 
a představení vhodných perspektiv. Aby však bylo možné tohle komplexní podnikové 
zdraví zkoumat, je nutné si nejprve zajistit finanční výkazy podniku, které poslouží jako 
hlavní podkladový materiál pro následné analýzy (Kislingerová a kol., 2010). 
Nezbytným předpokladem jsou úplné a správné vstupní údaje, které jsou podrobeny 
klíčové analýze poměrových ukazatelů, jejichž interpretace poskytuje souhrnné 
zhodnocení situace, jak popíší následující kapitoly. 
 
1.3 Finanční výkazy 
Mezi finanční výkazy podniku patří rozvaha, výkaz zisku a ztráty a přehled 
o peněžních tocích.  
Tyto finanční výkazy jsou základní informační základnou ve finanční analýze. 
Obvykle jsou veřejně dostupné, vydávány pravidelně každý rok jako součást výroční 
zprávy podniku. Rozvaha podniku zachycuje finanční situaci podniku souhrnem 
podnikového majetku a zdrojů krytí (Synek a kol., 2002). Sestavuje se obvykle jednou 
ročně a představuje tak jeden okamžik v čase. Bilanční pravidlo říká, aktiva podniku se 
rovnají podnikovým pasivům, neboli součtu vlastního kapitálu a cizích zdrojů 
(Růčková, 2007). 
Aktiva=Pasiva 
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Aktiva představují podnikový majetek, tedy dlouhodobý a oběžný. Rovněž se 
 k podnikovým aktivům řadí položky časového rozlišení (aktivního) (Synek a kol., 
2002). Oběžný majetek se sestává z krátkodobého finančního majetku, a z položek, 
jejichž použití podnik předpokládá během 1 roku, tedy zejména pohledávky, či zásoby 
(Růčková, 2007). Položky, u kterých se předpokládá delší doba využití, než jeden rok 
jsou tedy součástí dlouhodobého majetku podniku, a to buď hmotného, nehmotného, 
nebo finančního. Hmotný majetek se dále dělí na ten, který lze odepisovat (budovy, 
stroje…) a na ten, který se neodepisuje (pozemky). Nehmotným majetkem se rozumí 
software, či autorská práva (Růčková, 2007). Časové rozlišení v některých podnicích 
hraje klíčovou roli, zatímco v jiných se nepoužívá. Jedná se například o nájemné 
placené předem (tj. náklady příštích období) (Kislingerová a kol. 2010). 
Pasiva podniku představují zdroje krytí podnikového majetku, jedná se tedy 
povahou o dluhy společnosti vůči vlastníkům či cizím subjektům, čili vlastní kapitál 
a cizí zdroje. Cizí zdroje podniku se dále dělí na krátkodobé a dlouhodobé, opět je zde 
rozlišovacím prvkem doba jednoho roku. Krátkodobé závazky zahrnují závazky 
 z obchodního styku, nebo závazky vůči bankám v podobě úvěrů. Vlastní kapitál pak 
obsahuje položky základního kapitálu, nerozdělený zisk z minulých let, hospodářský 
výsledek běžného období, kapitálové a rezervní fondy (Synek a kol., 2002). K pasivům 
rovněž patří položky časového rozlišení, tentokrát v podobě pasivních (Kislingerová 
a kol. 2010). Strukturu podnikových aktiv a pasiv blíže ilustruje obr. 4.  
Druhým významným podnikovým výkazem je výkaz zisku a ztráty, který 
informuje o úspěšnosti činnosti podniku. Porovnává podnikové výnosy s podnikovými 
náklady, přičemž pozitivní rozdíl představuje zisk, zatímco negativní rozdíl ztrátu. 
Jedná se vždy o výnosy a náklady daného účetního období, bez ohledu na skutečné 
příjmy či výdaje (Růčková, 2007).  
Třetím podnikovým výkazem je výkaz cash flow, který již porovnává podnikové 
příjmy s výdaji, přičemž žádoucí je, aby příjmy přesahovaly výdaje (Synek a kol., 
2002). Peněžními toky se rozumí pohyb krátkodobého finančního majetku, jakožto 
vysoce likvidního podnikového oběžného aktiva (Vochozka, 2011). Vzájemnou 
provázanost ilustruje obr. 1. 
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Obrázek 1: Souvislost mezi finančními výkazy (Zpracováno autorem podle: Růčkové, 
2007) 
 
Tyto výkazy spolu navzájem souvisí, společně zachycují různé aspekty stejných 
transakcí a umožňují jejich další analýzu. Nicméně žádný z těchto výkazů samostatně 
neposkytuje veškeré potřebné údaje pro konkrétní rozhodování (Fibírová a Šoljaková, 
2005). 
Při analyzování těchto výkazů lze sledovat podíly položek na bilanční 
sumě/tržbách za zboží pomocí vertikální analýzy, nebo sledováním ročního tempa růstu 
formou horizontální analýzy. Rovněž lze prostřednictvím analýzy poměrových 
ukazatelů sledovat jejich vývoj v čase nebo srovnávat s konkurenčními podniky 
(Kovanicová, 2005). Vedle těchto analýz lze rovněž posoudit, zdali podnik dodržuje 
základní pravidla financování.  
Následující kapitola blíže představí metody, vlastní postup zpracování a klíčové 
ukazatele finanční kondice podniku. 
 
1.4 Metody finanční analýzy 
Růčková (2007) zdůrazňuje tři hlavní elementy finanční analýzy, a to: účelnost, 
nákladnost a spolehlivost. Úspěch výsledků finanční analýzy podle ní roste s vhodně 
použitými metodami, které jsou správně interpretovány. 
 18 
 
Podle Knápkové a Pavelkové (2010) se mezi základní metody finanční analýzy 
řadí:   
a) analýza absolutních (stavových) a tokových ukazatelů, které pracují se 
stavovými a tokovými veličinami, nástrojem je analýza trendů (horizontální analýza) 
a procentní rozbor jednotlivých položek výkazů (vertikální analýza); 
b) analýza rozdílových ukazatelů – nejčastější je sledování ukazatele čistého 
pracovního kapitálu;  
c) analýza poměrových ukazatelů, které sledují vzájemné vazby 
a souvislosti mezi ukazateli, jako např. ukazatelé likvidity, rentability, aktivity, 
zadluženosti, produktivity, ukazatelé kapitálového trhu apod.;  
d) analýza soustav ukazatelů a  
e) souhrnné ukazatele hospodaření.  
Jednotlivé ukazatele mohou být interpretovány srovnáním v čase, srovnáním 
 s jinými podniky, nebo srovnáním s odvětvovým průměrem (Kovanicová, 2005).  
Pro analytiky finanční situace je užitečné mít celkový přehled o trendech vývoje 
všech základních indikátorů podniku v čase, na jehož základě lze posoudit charakter 
podnikové finanční situace (Neumaierová a kol., 2005). Růčková (2007) nabízí přehled 
elementárních metod finanční analýzy (obr. 2), který v podstatě souhlasí s metodami 
představenými Knápkovou a Pavelkovou (2010). 
 
 Obrázek 2: Metody finanční analýzy (Zpracováno autorem podle: Růčkové, 2007) 
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1.5 Postup finanční analýzy 
S ohledem na účel, pro který se finanční zdraví podniku zjišťuje, lze postupovat 
různými způsoby. Podle Knápkové a Pavelkové (2010) je vhodné zahájit externí 
zpracovávání popisem vlastní společnosti a její podnikatelské strategie.  
Následuje analýza vývoje odvětví na základě odborných predikcí, např. 
prostřednictvím webových stránek Ministerstva průmyslu a obchodu. Tento krok rovněž 
zahrnuje výsledky analýz PEST a SWOT. Dalším krokem je analýza účetních výkazů, 
jejíž výsledky slouží  k souhrnnému zhodnocení finanční rovnováhy, tedy k analýze 
poměrových ukazatelů. Integrální součástí finanční analýzy je pak zhodnocení výsledků 
a souhrn doporučení pro zlepšení současného stavu analyzované společnosti (viz 
obrázek 3). 
 
 
 
 
Mařík (2007) doporučuje postupovat při finanční analýze následujícím 
způsobem. Po důkladném prověření úplnosti správnosti vstupních údajů navrhuje 
sestavit analýzu základních účetních výkazů. Následně pak doporučuje spočítat 
a vyhodnotit poměrové ukazatele a zpracovat souhrnné zhodnocení dosažených 
poznatků. Marek a kol. (2009) považují proces finanční analýzy za vyšetření finančního 
zdraví a poslední krok přímo nazývá stanovení diagnózy a léčebný proces. 
 
Obrázek 3: Postup při hodnocení finančního zdraví podniku (Zpracováno autorem 
podle: Knápkové a Pavelkové, 2010) 
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1.6 Ukazatele finanční analýzy 
Finanční výkazy obsahují informace, které jsou předmětem analýz finančního 
zdraví podniku. Tyto informace mohou být použity buď přímo (absolutní hodnoty) nebo 
nepřímo (procentní hodnoty). Rozvaha zachycuje jeden okamžik v čase podniku, jedná 
se tedy o stavové ukazatele, zatímco výkaz zisku a ztráty zachycuje údaje za časový 
interval (nejčastěji jeden kalendářní rok) jedná se tedy o tokové ukazatele (Vochozka, 
2011).  
Rozdílové ukazatele popisují rozdíl mezi stavovými ukazateli, tedy mezi 
položkami rozvahy. Nejvhodnějšími ukazateli pro srovnání v čase, mezipodnikově, 
či mezioborově jsou ukazatele poměrové, které dávají jednotlivé položky výkazů 
do poměru s jinými, čímž se docílí vhodnějšího prostředku ke srovnání (Knápková 
a Pavelková, 2010). 
 
1.6.1 Absolutní ukazatele 
Absolutní ukazatele používá jak horizontální analýza, tak vertikální analýza a to 
jak na položkách rozvahy, tak výkazu zisku a ztráty. V případě horizontální analýzy se 
jedná o analýzu vývojových trendů v časových řadách, zatímco vertikální analýza 
sleduje procentní rozbor komponent (Růčková, 2007).  
Vertikální analýza rozvahy považuje za poměrovou komponentu, která tvoří 
100%, bilanční sumu, v případě výkazu zisku a ztráty se jedná o součet tržeb za prodej 
zboží a tržeb za prodej vlastních výrobků a služeb (čili řádky I. a II.1. VZZ).  
Horizontální analýza – výpočet (Knápková a Pavelková, 2010): 
        í                                
        í                í                        
Horizontální analýza se tedy ptá: „O kolik jednotek se zm nila příslušná položka 
v čase?“ a „O kolik % se zm nila příslušná položka v čase?“ (Kislingerová a kol., 2010, 
s. 79). 
Vertikální analýza – výpočet na příkladu rozvahy (Knápková a Pavelková, 
2010): 
     č í           
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Na tyto analýzy lze rovněž pohlížet jako na analýzy majetkové struktury (aktiva 
podniku) nebo finanční struktury (pasiva podniku) v obojím provedení jak horizontální, 
tak vertikální analýzou. 
 
1.6.2 Rozdílové ukazatele 
Nejvýznamnějším rozdílovým ukazatelem je označován čistý pracovní kapitál 
(ČPK), který je definován jako rozdíl mezi oběžným majetkem podniku a krátkodobými 
cizími zdroji. Tento ukazatel má podstatný vliv na platební schopnost podniku, protože 
pokud má být podnik likvidní, musí mít přebytek oběžného majetku nad krátkodobými 
zdroji, tedy určitá část oběžných aktiv má být financována z dlouhodobého kapitálu (viz 
obrázek 4). 
Dalšími rozdílovými ukazateli jsou čisté pohotové prostředky (ČPP) a čistý 
peněžní majetek (ČPM). Tyto ukazatelé se pak vypočítají jako(Knápková a Pavelková, 
2010): 
                                                   
                                              
 
 
Obrázek 4: Čistý pracovní kapitál (Zpracováno autorem podle: Pavelkové a Knápkové, 
2009) 
 
 
Dlouhodobý majetek 
Oběžný majetek Cizí kapitál krátkodobý 
Cizí kapitál dlouhodobý 
Vlastní kapitál 
Dlouhodobý 
 kapitál 
ČPK 
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1.6.3 Poměrové ukazatele 
Tyto ukazatele lze považovat za klíčové při finanční analýze. Rychlost 
a snadnost použití jim umožňují široké a běžné používání. Ačkoliv díky logice této 
analýzy, kdy se do poměru dávají různé položky rozvahy či výkazu zisku a ztráty, teorie 
i praxe běžně používá pouze základní poměrové ukazatele setříděné do skupin podle 
oblasti, kterou zkoumají, viz obr. 2 (Růčková, 2007; Učeň, 2008). Tyto oblasti jsou: 
a) Zadluženost, 
b) Likvidita, 
c) Rentabilita, 
d) Aktivita, 
e) Ukazatele kapitálového trhu. 
Jiný způsob pohledu na tyto ukazatele nabízí Schmalenbachova společnost, která 
rozlišuje pro sledování dvě hlavní skupiny ukazatelů, a to ukazatele hodnotící a sledující 
majetkovou a finanční situaci a ukazatele pro analýzu výnosové situace. Do první 
skupiny se řadí např. ukazatele obratu (aktiv, zásob, kapitálu, pohledávek) nebo podíl 
vlastního kapitálu a do druhé skupiny se řadí ukazatele rentability (tržeb, vlastního 
kapitálu) nebo ukazatele nákladové a výnosové struktury (Synek, Kopkáně 
a Kubálková, 2009).  
Tyto poměrové ukazatele mají své doporučené hodnoty, které je však nutné brát 
s velkou obezřetností. Nejvhodnějším přístupem se jeví porovnávat podnikové hodnoty 
s hodnotami v rámci oboru činnosti, případně s nejbližším konkurentem.  
Analýza zadluženosti a finanční stability 
Majetek podniku je krytý zdroji, ať už vlastními či cizími. Tento stav zachycuje 
rozvaha neboli bilance. Bilance proto, že aktiva se vždy rovnají pasivům, čili veškerý 
majetek podniku je financován podnikovými zdroji. Poměr vlastních a cizích zdrojů je 
nazýván kapitálová struktura podniku, čili nakolik je podnik financován vlastními zdroji 
a nakolik je zadlužen. Obecně lze tyto ukazatele nazývat ukazateli dlouhodobé finanční 
rovnováhy, neboť se zabývají zdroji financování podniku z dlouhodobého hlediska. 
Zadluženost (Debt ratio) lze vyjádřit jako podíl cizích zdrojů na celkových aktivech 
(Nývltová a Marinič, 2010): 
      á      ž       
   í       
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K tomuto ukazateli patří jeho dvojče, čili koeficient samofinancování (Equity 
ratio). Společně dávají v součtu 1, v procentním vyjádření 100%. Logika výpočtu 
koeficientu samofinancování je tedy podíl vlastního kapitálu vůči celkovým aktivům. 
                       á í   
      í      á 
              
 
Optimálními hodnotami jsou 30% zadlužení, tedy 70% koeficient 
samofinancování. Čím vyšší podíl celkové zadluženosti, tím vyšší riziko. Zadluženost 
vlastního kapitálu (Debt-Equity ratio) poměřuje cizí zdroje s vlastním kapitálem 
a optimální hodnotou pak je 2,3 (70/30). Samozřejmostí je zohlednění specifik 
jednotlivých odvětví či hospodářské situace, proto lze tyto hodnoty brát pouze jako 
orientační. 
     ž            í        á    
   í       
      í      á  
 
Zadluženost vlastního kapitálu, resp. míra zadluženosti je klíčovým ukazatelem 
pro banky při žádosti o úvěr, které tento ukazatel zkoumají v čase, zdali klesá, či roste, 
jestli úvěr poskytnout či ne. Ukazatel signalizuje, do jaké míry by mohli být ohroženi 
sami věřitelé (Knápková a Pavelková, 2010).  
Významným ukazatelem uzavírajícím tuto skupinu je pak ukazatel úrokového 
krytí (Interest cover ratio), který v podstatě poukazuje na skutečnost, zdali je podnik 
schopen platit nákladové úroky. Logicky je tedy optimální hodnota vyšší než 1. Pokud 
je hodnota právě 1, znamená to, že podnik vytvořil zisk, který pokryje právě tyto 
nákladové úroky, avšak již netvoří žádný čistý zisk, což je samozřejmě nedostačující. 
Odborná literatura doporučuje hodnotu tohoto ukazatele na minimální úrovni 5 
(Knápková a Pavelková, 2010). 
      é     í   
    
 á      é ú    
 
Analýza platební schopnosti podniku 
Platební schopnost podniku neboli podniková likvidita vyjadřuje schopnost 
podniku splácet své závazky. Tyto ukazatele poměřují oběžná aktiva (či jejich části) 
 s krátkodobými dluhy, které je nutné zaplatit. Obecně lze rozeznávat tři stupně 
podnikové likvidity, podle naléhavosti. Likvidita 3. stupně (Běžná, celková likvidita) 
poměřuje obecně veškerá oběžná aktiva podniku s krátkodobými dluhy, čili 
 24 
 
krátkodobými cizími zdroji. Optimální hodnota je v rozmezí 1,5 – 2,5, opět v závislosti 
na odvětví a individuální situaci toho kterého podniku (Kislingerová, 2001). 
                    
   ž á       
  á      é      
 
Krátkodobými dluhy se rozumí součet krátkodobých závazků, bankovních úvěrů 
krátkodobých a finančních výpomocí krátkodobých. Tento jmenovatel se ani 
 v následujících dvou typech likvidity nemění, mění se pouze čitatel a to s naléhavostí, 
 s jakou mají být dluhy splaceny.  
Pohotová likvidita (běžná, 2. stupně) uvažuje v čitateli pouze krátkodobé 
pohledávky a krátkodobý finanční majetek, neuvažuje už tedy zásoby a dlouhodobé 
pohledávky, jakožto méně likvidní oběžná aktiva (Kislingerová, 2001). 
                    
  á      é       á      á      ý      č í       
  á      é      
 
Krátkodobý finanční majetek (výsledek výpočtu cash flow) je součtem položek 
peníze a účtů v bankách. 
Okamžitá likvidita (peněžní, 1. stupně) pak poměřuje už jen krátkodobý finanční 
majetek jakožto nejvíce likvidní oběžný majetek podniku opět s krátkodobými dluhy. 
Optimální hodnotou je 0,2 – 0,5. 
                    
  á      ý      č í       
  á      é      
 
Obecně však nelze tvrdit, že čím vyšší likvidita tím lépe. Příliš vysoká likvidita 
poukazuje na zbytečně vysoký oběžný majetek, který by mohl být využit efektivněji, 
např. investicí do cenných papírů, na splátky úvěru, expanzi, či dřívější úhradu 
dodavatelům (s možností slevy) (Kislingerová, 2001).  
Rentabilita podniku  
Rentabilitu podniku neboli výnosnost lze analyzovat prostřednictvím ukazatelů 
rentability aktiv, vlastního kapitálu nebo tržeb. Tyto ukazatele poukazují na výdělečnou 
schopnost podnikatelské aktivity, tedy na míru zhodnocení (případně i prodělání) 
vynaložených prostředků ve formě aktiv, či kapitálu (Pavelková a Knápková, 2009). 
Nezbytným předpokladem je tedy tvorba zisku, protože jinak nepůjde o zhodnocování, 
ale o prodělávání (Nývltová a Marinič, 2010).  
Jelikož tyto ukazatele používají odlišné modifikace zisku, je na tomto místě 
vhodné uvést vzájemné souvislosti (viz obr. 5). 
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Rentabilita aktiv (ROA – Return on Assets) vyjadřuje návratnost vloženého 
kapitálu ve formě aktiv, resp. kolik korun zisku připadá na korunu celkových aktiv. 
Tento ukazatel je vhodné násobit stem a získat tak procentní hodnotu, stejně jako ROE 
či ROS (Pavelková a Knápková, 2009). 
     
    
      á       
  
Optimální hodnoty pro tento ukazatel neexistují, nicméně z matematické logiky 
lze usuzovat, že čím vyšší je tento ukazatel, tedy čím vyšší je čitatel – zisk, tím lépe 
pro podnik samotný. Záporné hodnoty obecně poukazují na nepříznivou situaci, 
obzvláště pokud je tento fakt zachycen ve vývoji, který pokračuje klesáním. V tom 
případě je vhodné nejen napravovat důsledky, ale pátrat i po příčinách, které je nutné 
nějakým způsobem ovlivnit. Nejčastěji se jedná o neefektivní využívání fixních aktiv 
podniku, např. v podobě provozně nenutných nemovitostí (Kislingerová a kol., 2010).  
Rentabilita vlastního kapitálu (ROE – Return on Equity) vyjadřuje míru 
zhodnocení vlastního kapitálu, jedná se tedy o poměr čistého zisku a vlastního kapitálu 
(Knápková a Pavelková, 2010). 
Obrázek 5: Jednotlivé kategorie zisku (Zpracováno autorem podle: Nývltové a 
Mariniče, 2010) 
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Ukazatel ROE patří mezi klasické ukazatele pro hodnocení výkonnosti podniku, 
nicméně však nezohledňuje rizika, nebo časovou hodnotu peněz (Mařík a Maříková, 
2005). 
Posledním běžně používaným ukazatelem rentability je rentabilita tržeb (ROS – 
Return on Sales) tedy poměr zisku na celkových tržbách (součtu tržeb za prodej zboží 
a tržeb za prodej vlastních výrobků a služeb). Jedná se tedy o ziskovou marži, která je 
důležitým ukazatelem pro posouzení úspěšnosti podnikání. Tuto hodnotu je vhodné 
porovnávat s podobnými podniky, které operují ve stejném odvětví. 
     
   
  ž  
 
V případě mezinárodního srovnávání je vhodné u všech ukazatelů použít EBIT 
místo EAT, aby se předešlo vlivu odlišných daňových měr (Fotr a Souček, 2011).  
Kislingerová a kol. (2010) doporučují doplnit  blok ukazatelů rentability o tzv. 
Du Pontovu analýzu, která slouží k odhalení základních činitelů efektivnosti. 
Rozkladem lze analyzovat ukazatel ROA či ROE. 
Tyto ukazatele rentability lze rovněž sledovat při hodnocení efektivnosti 
investice (Fotr a Souček, 2005). 
 
Měření aktivity podniku 
Ukazatele aktivity sledují obraty aktiv a doby těchto obratů pro posouzení 
aktivity konkrétního podnikatelského subjektu. Vhodným srovnáním s konkurencí 
či  s odvětvovým průměrem lze docílit efektivnějšího nakládání s podnikovými aktivy, 
či identifikovat zdali je podnik schopný využívat vložené prostředky. 
Obrat aktiv podniku je obecně lépe mít co možná nejvyšší (Asset Turnover). 
Nejnižší doporučovaná hodnota je 1, která poukazuje na minimálně efektivní využívání 
majetku podniku (Knápková a Pavelková, 2010). Hodnota aktiv se dosazuje v netto 
hodnotě, hodnota tržeb opět jako součet tržeb za prodej zboží a tržeb za prodej vlastních 
výrobků a služeb. 
             
  ž  
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Doba obratu aktiv pak znázorňuje, jak dlouho trvá jeden obrat aktiv. Denní tržby 
se vypočítají jako tržby děleno 360 dní v roce (Nývltová a Marinič, 2010). 
                   
      
    í   ž  
  
   
           
 
    í   ž    
  ž  
   
 
Doba obratu zásob vyjadřuje délku obratu zásob, tedy jak dlouho trvá, než se 
peněžní fondy přemění přes výrobní a „zbožní“ formy zpět na peněžní (Knápková 
a Pavelková, 2010, str. 103). 
             á     
 á    
    í   ž  
 
Stejně jako následující dva ukazatele, je i tento ukazatel vhodné sledovat jak 
 v čase, tak ve srovnání s odvětvím pro posouzení vlastní aktivity, či neaktivity. 
Doba obratu pohledávek vyjadřuje období od okamžiku prodeje na fakturu 
po její inkaso, tedy zaplacení od odběratele. Obecně je vhodné mít tuto dobu co možná 
nejkratší, minimálně kratší než dobu obratu závazků. Vyšší hodnota tohoto ukazatele 
poukazuje na nutnost čerpání úvěrů, čili vyšší náklady (Knápková a Pavelková, 2010). 
                  á     
  á      é       á   
    í   ž  
 
Doba obratu závazků představuje dobu, za kterou podnik od nákupu na fakturu 
tuto fakturu splatí. Čili je logické tuto dobu co možná nejvíce protáhnout, nicméně 
pouze tak, aby nebylo poškozeno dobré jméno podniku. Je vždy nutné zhodnotit 
případné slevy za dřívější splacení těchto faktur s možností čerpání tohoto obchodního 
úvěru, ze kterého se neplatí úroky, pokud je splacen v rámci předem stanovené lhůty 
(Knápková a Pavelková, 2010). 
             á       
  á      é  á     
    í   ž  
 
Platí tedy, že „pokud je tato doba delší než doba inkasa pohledávek a zásob, 
dodavatelské úv ry financují pohledávky i zásoby, což je výhodné“ (Knápková 
a Pavelková, 2010, str. 104). 
Podle Růčkové (2007) analýza poměrových ukazatelů odpovídá na otázky 
spojené s:  
a) efektivitou využití podnikových aktiv – ROA 
b) dosahováním adekvátní marže – ROS 
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c) morálkou při placení krátkodobých závazků – likvidita, doba obratu 
krátkodobých závazků 
d) dostatečným kapitálem pro fungování podniku – pracovní kapitál 
e) rizikem při splácení krátkodobých závazků – úrokové krytí 
f) dobou vázání financí v zásobách, resp. pohledávkách – doba obratu 
zásob, pohledávek 
Současně dodává, že tyto ukazatele mají i své limity. Jednak poukazuje na fakt, 
že se dají účelově vylepšovat, jednak připomíná jedinečnost každého podniku, z čehož 
následně plyne, že ne vše, co se nachází mimo optimální hodnoty, musí vždy být 
a priori špatné znamení. 
Synek, Kopkáně a Kubálková (2009) navíc upozorňují na varovné signály, které 
mohou naznačovat jisté komplikace, mezi nimi výběrem: 
a) neobvykle vysoký růst tržeb ve srovnání s odvětvím, 
b) neúměrně vysoká marže ve srovnání s odvětvím,  
c) růst zásob v porovnání s tržbami,  
d) oddalování plateb dodavatelům,  
e) vylepšování finanční pozice odprodejem pohledávek, avšak se slevou,  
f) jednorázové vylepšení situace odprodejem neprovozního dlouhodobého 
majetku.  
Tyto aspekty upozorňují na základní nedostatek této analýzy poměrových 
ukazatelů a to že je orientovaná na historii. Mnoho podniků se v různých modifikacích 
snaží tento nedostatek odstranit a orientovat ji více na budoucnost, mezi nimi 
i odborníci jako Tafler či Altman. Altman ve svém modelu dokázal, že v případě 
souhrnného hodnocení nad 3, lze u podniku předpokládat rozumný potenciál 
pro udržení finanční výkonnosti v horizontu do 5 let (Petřík, 2009).  
Tento model se dodnes hojně používá jak v teorii, tak v podnikové praxi 
pro vhodné posouzení podnikového finančního zdraví v krátkém budoucím období. 
 
 
1.7 Zhodnocení celkové finanční situace 
Pro zhodnocení celkové finanční situace lze použít bankrotních či bonitních 
modelů, podle toho, zdali chce analytik zjistit, zda hrozí podniku bankrot – za použití 
 29 
 
např. Altmanova modelu, indexu IN, nebo chce naopak postupným bodováním 
podnikových aktivit poukázat na dobrou finanční situaci v podniku, např. Kralickovym 
Quicktestem (Růčková, 2007).  
Altmanův model (1968) neboli Z-skóre je široce používaným nástrojem 
pro souhrnné hodnocení finančního zdraví podniku. Prameny tohoto modelu vycházejí 
 z diskriminační analýzy, a finanční situace v podniku se posuzuje podle údajů 
 v tabulce 3. 
Tabulka 3: Hodnoty Z-skóre (Zpracováno autorem podle: Knápkové a Pavelkové, 2010) 
Hodnota Z Finanční situace podniku 
> 2,99 uspokojivá 
1,81 – 2,99 nevyhran ná 
<1,81 se silnými problémy, možnost bankrotu 
 
Výpočet Z-skóre pak probíhá dosazením do vzorce: 
                                                          
kde: 
X1 = Pracovní kapitál / Aktiva 
X2 = Nerozdělené zisky / Aktiva 
X3 = EBIT / Aktiva 
X4 = Tržní hodnota vlastního kapitálu / Cizí zdroje 
X5 = Tržby /Aktiva 
X6 = Závazky po lhůtě splatnosti / Výnosy 
Poslední proměnnou X6 doplnily autorky Kislingerová a Neumaierová (1998), 
jinak je model sestaven přesně podle prvotního návrhu. Tyto autorky rovněž uvádí, 
že  v případě proměnné X4, kdy je vhodné uvést tržní hodnotu vlastního kapitálu, 
lze tuto hodnotu nahradit pětinásobkem ročního cash flow, případně účetní hodnotou 
vlastního kapitálu.  
Na základě Z-skóre lze podnik snadno ohodnotit v čase, kdy se sleduje vývoj Z-
skóre za jednotlivé roky a její případné kolísání spolu s jeho příčinami (Marinič, 2008).  
Index IN (1995) je vhodným doplněním Altmanova modelu. Tento index 
pochází od autorky Neumaierové z pražské VŠE, která jej publikovala ve verzi indexu 
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důvěryhodnosti IN95, dále pak pro účely hodnocení výkonnosti podniku byly 
představeny verze indexu IN99 a IN01, který spojuje východiska obou dřívějších 
indexů a který byl aktualizován na IN05.  
Stejně jako Altmanův model i index IN05 spočívá ve vzorci, do kterého se 
dosazují poměrové ukazatele z finanční analýzy podnikových výkazů a podle výsledné 
hodnoty indexu bude podnik posuzován (Knápková a Pavelková, 2010). 
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Tabulka 4: Hodnoty IN05 (Zpracováno autorem podle: Knápkové a Pavelkové, 2010) 
Hodnota IN05 Finanční situace podniku – tvorba hodnoty 
> 1,6 Podnik tvoří hodnotu 
1,6– 0,9 Tzv. šedá z na 
<0,9 Podnik netvoří hodnotu - ničí 
 
Bonitní modely se pomocí bodového hodnocení zaměřují na prosperující 
podniky a sledují jejich bonitu. Příkladem takového modelu je Kralickův Quicktest 
(1990), který se skládá ze 4 rovnic, které hodnotí situaci v podniku, a to jak po stránce 
stability, tak po stránce hodnocení výnosů (Růčková, 2007), jedná se tak tedy 
o ratingový model (Dluhošová, 2008). 
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Následně se podle tabulky 4 přiřadí body a hodnotí se zvláště finanční stabilita 
(součet R1 a R2 dělený 2), dále se hodnotí výnosová situace (součet R3 a R4 dělený 2) 
a na závěr se hodnotí podnik jako celek (součet předcházejících dvou hodnocení dělený 
dvěma) (Marinič, 2008). 
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Tabulka 5: Hodnotící tabulka pro Kralickův Quicktest (Zpracováno autorem podle: 
Růčkové, 2007) 
 0 bodů 1 bod 2 body 3 body 4 body 
R1 <0 0 – 0,1 0,1 – 0,2 0,2 – 0,3 >0,3 
R2 <3 3 - 5 5 – 12 12 – 30 >30 
R3 <0 0 -0,08 0,08 – 0,12 0,12 – 0,15 >0,15 
R4 <0 0 – 0,05 0,05 – 0,08 0,08 – 0,1 >0,1 
 
Závěrem se opět podle tabulky 6 vyřkne výrok o celkové bonitě podniku. 
Tabulka 6: Zhodnocení Quicktestem (Zpracováno autorem podle: Růčkové, 2007) 
Body Výrok o bonitě podniku 
>3 Bonitní podnik 
3 – 1 Šedá zóna 
<1 Potíže  
 
Podle povahy těchto souhrnných ukazatelů lze tvrdit, že jejich role v hodnocení 
finanční situace podniku je pouze doplňková. Samotná finanční analýza spočívá 
především v důsledné analýze poměrových ukazatelů, ostatní analýzy pouze dokreslují 
celkový pohled na finanční zdraví podniku (Marinič, 2008).  
Mezi tyto ostatní účelné analýzy patří analýzy vnějších i vnitřních podmínek 
pro podnikatelské aktivity podniku, posouzení dodržování pravidel financování, analýzy 
trendů či procentních podílů na hlavní komponentně prostřednictvím horizontální, resp. 
vertikální analýzy finančních výkazů či celkové srovnání klíčových ukazatelů 
 s odvětvovým průměrem. 
 
1.8 Pravidla financování 
Ačkoliv pravidla financování netvoří integrální část hodnocení finančního zdraví 
podniku, pro účely této bakalářské práce se podnik podrobí i analýze dodržování těchto 
pravidel. Obecně lze říci, že pravidla financování slouží jako obecná doporučení 
pro finanční manažery v podnicích při financování podniku. Nejedná se však o obecně 
závazná pravidla, ale spíše o soubor doporučení. Výběrem se jedná o: 
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a) Zlatá pravidla financování – která doporučují nefinancovat dlouhodobé 
investice (čili stálá aktiva v netto hodnotě) krátkodobými zdroji (čili 
krátkodobými dluhy, viz text výše), ale spíše těmi dlouhodobými (čili 
vlastním kapitálem, rezervami, dlouhodobými závazky a dlouhodobými 
bankovními úvěry). Matematicky lze tyto podmínky vyjádřit takto: 
Dlouhodobé investice ≤ Dlouhodobé zdroje 
Dlouhodobé investice ≥ Krátkodobé zdroje 
b) Zlaté pravidlo vyrovnávání rizika – hovoří o skutečnosti, že je vhodné mít 
vlastní zdroje vyšší než ty cizí, což bylo rovněž nastíněno v předcházející 
kapitole o zadluženosti podniku.  Při tomto použití kapitálu je riziko věřitele 
menší, pokud je současně menší podíl cizího kapitálu na celkovém. Obecně 
lze konstatovat, že pro získání a udržení cizích zdrojů je užitečné mít co 
nejvyšší vlastní kapitál. Přesto praxe potvrzuje nedodržování tohoto pravidla 
a cizí zdroje tedy častokrát značně převyšují vlastní kapitál. 
Vlastní zdroje ≥ Cizí zdroje 
c) Zlaté pravidlo pari – tohle známé pravidlo pojednává o stálých aktivech, 
která se doporučuje financovat také z cizích zdrojů, nejen z vlastních.  
Stálá aktiva ≥ Vlastní zdroje 
d) Zlatá bilanční pravidla – tohle pravidlo varuje před financováním 
dlouhodobě vázaného majetku krátkodobými zdroji. Striktně navádí 
 k dodržování časového souladu, tj. financovat dlouhodobě vázaný majetek 
(stálá aktiva a dlouhodobé pohledávky) dlouhodobými zdroji (vlastními 
i cizími), a taky ten krátkodobě vázaný (oběžná aktiva bez dlouhodobých 
pohledávek) výhradně krátkodobými zdroji (krátkodobými dluhy, viz výše). 
A to zejména proto, že pokud se podnik rozhodne financovat přírůstek či 
obnovu dlouhodobého majetku krátkodobými zdroji, mohl by se dostat 
do finanční tísně v souvislosti se splatností těchto krátkodobých zdrojů. 
Dlouhodobě vázaný majetek ≤ Dlouhodobé zdroje 
Krátkodobě vázaný majetek ≥ Krátkodobé zdroje 
e) Pravidlo jedna ku jedné – opět pojednává o likviditě podniku, a to tak, 
že souhrn peněz v pokladně a v bankách spolu s krátkodobými pohledávkami 
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nesmí být nižší než krátkodobé cizí zdroje (čili krátkodobé dluhy). Jedině tak 
je zaručena dostatečná podniková likvidita. 
(Krátkodobý finanční majetek + Krátkodobé pohledávky) ≥ Krátkodobé zdroje 
f) Pravidlo dva ku jedné – je také orientováno na podnikovou likviditu a to 
tak, že dvojnásobek krátkodobých dluhů nesmí být vyšší než celková 
podniková oběžná aktiva.  
(2 × Krátkodobé zdroje) ≤ Oběžná aktiva 
Ačkoliv tyto pravidla nejsou pro žádný podnik povinná, je vhodné je dodržovat, 
jelikož je berou v potaz banky při hodnocení žádostí o úvěrové financování. Současně 
jejich dodržování zvyšuje podnikový kredit a postavení na trhu mezi konkurenty. 
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2 Analýza problému 
Pro srovnání finanční situace podniku byla podniková data srovnána s daty 
za odvětví stavebnictví pro rok 2010. Tyto data byla primárně získána z veřejně 
dostupných informací Ministerstva průmyslu a obchodu (© 2005). Dále byly zbývající 
ukazatele získány pomocí dat z databáze Amadeus (Bureau van Dijk, 2012) za 4 500 
podniků operující ve stavebnictví (CZ NACE 43) v rámci České republiky. Na základě 
těchto omezujících podmínek a chybějících dat byl celkový počet podniků, který 
posloužil pro stanovení odvětvového průměru pomocí středních hodnot, 850.  
 
2.1 Popis vybrané společnosti 
Pro označení analyzované společnosti byl použit fiktivní název „BETA“ 
z důvodu neudělení souhlasu majitelů společnosti s uvedením názvu společnosti 
a dalších údajů, které by přímo jejich společnost mohly identifikovat. Uvedené základní 
údaje o společnosti jsou následující: 
Společnost:   BETA (fiktivní název) 
Zapsaná:    u Krajského soudu v Brně, dne 14. září 1994 
Právní forma:   Společnost s ručením omezeným 
Sídlo společnosti:   Brno 
Předmět podnikání:  Truhlářství, podlahářství 
Výroba, obchod a služby neuvedené v přílohách 1 až 2 
živnostenského zákona 
Statutární orgán:  jednatel 
za společnost jedná a podepisuje jednatel 
Společníci:   1. společník 
 vklad 70.000,- Kč – splaceno 100 % 
obchodní podíl 70 % 
    2. společník 
vklad 30.000,- Kč – splaceno 100 % 
obchodní podíl 30 % 
Základní kapitál:  100.000,- Kč 
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Společnost BETA vznikla v roce 1994 jako společnost zabývající se speciální 
mechanickou úpravou všech druhů vodorovných povrchů bezprašným broušením. 
Aktuálně provozuje tyto dva základní typy činností: 
 open floor systém - dokonalá příprava podloží pro aplikaci všech typů 
podlahových krytin 
 systém bezpečnosti a oprav silnic, dálnic a chodníků - dodatečné zvýšení 
bezpečnosti jejich užívání za provozu 
 
2.2 Fundamentální analýza 
Fundamentální analýza vyšetří stav okolí podniku a na základě strategických 
cílů prostřednictvím analýzy SWOT, kulminuje stanovením dílčích strategií. 
2.2.1 PEST 
Analýza politických faktorů 
Díky vstupu ČR do EU zaniklo mnoho bariér pro mezinárodní obchod v rámci 
evropského teritoria. Jediným problémem, který zůstává i po připojení se České 
republiky k EU je měnová rozdílnost. V odvětví jako je právě stavebnictví, jsou objemy 
financí proudící skrz realizaci zakázek v nadnárodní (evropské) úrovni natolik objemné, 
že vyvstává další problém – kurzovní ztráty a zisky.  Dalším úskalím plynoucím 
 z otevřeného prostoru je příliv levnější pracovní síly, která může společnosti pomoci, 
nebo naopak posílit konkurenci.  
Analýza ekonomických faktorů 
S dopadem ekonomická krize na společnosti podnikající v České republice byla 
ovlivněna finanční situace, zejména platební morálka mnoha společností, díky čemuž 
utrpěla mnohá odvětví a nejedna společnost musela ukončit svoji činnost. Tímto 
dopadem byl částečně „vyčištěn“ trh od nestabilních nebo „příliš zainteresovaných 
společností “1.  
 
                                                 
1
 Příliš zainteresovaná společnost = pro účely této BP tento pojem vnímáme jako společnost s převážným 
podílem kapitálu u společnosti (popř. banky), která se dostala do platební neschopnosti a tím pádem 
společnost zkrachovala. 
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Analýza sociálního faktoru 
Sídlo společnosti se nachází v městě s vysokou aglomerací, druhá nejvyšší 
 v České republice, dostupnost pracovní síly je tím pádem vysoká. V Brně existuje 
mnoho vzdělávacích institucí, které nabízejí studentům odborné schopnosti 
a dovednosti, které jsou vyžadovány v oboru činnosti společnosti. Což představuje 
možnost snadného získání kvalifikované pracovní síly. 
Analýza technologických faktorů 
Technologie a technické postupy jsou nejrychleji se rozvíjející a zároveň 
nejrychleji „stárnoucí“ komoditou. Používané technologické postupy společností BETA 
jsou vysoce závislé na klimatických podmínkách. Společnost na tento jev částečně 
reagovala v sezónní nabídce, kdy se sama přizpůsobila v použití různého podloží 
a různých chemických sloučenin na zmírnění projevů nepříznivých podmínek. Ovšem 
i použití těchto odlišných postupů je limitované. S ohledem na vývoj nových materiálů 
v oboru činnosti dochází ke změně technologických postupů popřípadě používání 
nových nástrojů.  
 
2.2.2 SWOT 
Při SWOT analýze jsou brány v potaz následující strategické cíle podniku:  
1) Zvýšení zisku společnosti 
2) Zajištění dlouhodobé spolupráce s odběrateli 
3) Zlepšení jména společnosti 
4) Zefektivnění výroby a realizace zakázek 
5) Udržení (zlepšení) pozice na trhu 
Silné stránky společnosti 
1) Jedinečné postupy při zpracování podlahových krytin a kvalita  
Díky jedinečnému technologickému postupu si společnost může dovolit snížení 
ceny vykonávaných prací oproti konkurenci bez nutnosti snížení kvality produktu. Díky 
odlišnému chemickému složení podkladových materiálů navíc nesníží životnost 
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podlahových krytin. Dlouholetá praxe vykonavatelského teamu (a vysoký zájem o nové 
produkty, postupy a jejich následné kombinace v závislosti na umístění, intenzitě 
využívání, jejich zatížení) jsou zakázky s postupem času kvalitnější a mnohdy i méně 
náročné na vyšší investice objednatele. 
2) Přímá participace majitele společnosti při vyhotovování zakázek 
Díky přímé participaci jednoho z majitelů u realizace zakázek je práce 
vykonávána pod přímou kontrolou. Díky jeho přítomnosti je pracovní nekázeň téměř 
nepřítomná, není možné „předávat“ vinu okolním vlivům, lidem, podmínkám při práci. 
Navíc jsou problémy při vykonávání práce řešeny okamžitě a reporty a porady jsou 
každodenním jevem. Díky této silné stránce ve společnosti funguje vysoká úroveň 
komunikace mezi vedením a zaměstnanci. Důsledkem toho je možné měnit projekty 
„za pochodu“ bez časových prostojů mezi vznikem problému a jeho řešením. Není tedy 
nutné procházet celým procesem řešení vzniklé situace, konkrétně tlumočit problém 
vedení, zhodnotit problém „na dálku“, vyhotovit nouzový postup, tlumočit jej zpět 
zaměstnancům, a na závěr aplikovat řešení. Navíc nedochází ke komunikačnímu šumu 
mezi objednatelem, realizátory (zaměstnanci) a vedením společnosti vyhotovitele. Tato 
silná stránka navíc vytváří přátelštější a klidnější prostředí mezi zaměstnavatelem 
a zaměstnanci. 
3) Dostupnost produktu a časová variabilita poskytovatele 
Filozofie společnosti je založena i na vysoké dostupnosti odběratelům. Logistika 
strojů a materiálu je zajištěna společností a je realizována přímo na míru potřeb 
pro jednotlivé projekty. Odběratel si může určit čas začátku realizace projektu 
a vyhotovitel se přizpůsobí i časovému požadavku na vyhotovení zakázky. Z 85 % je 
projekt hotov ještě před požadovaným termínem dokončení prací, v ostatních případech 
je buď přesunut na jiný termín – díky okolním podmínkám (déšť, přízemní mrazíky, 
povětrnostní podmínky, apod.) – nebo dle přání objednatele pozastaven (v případě 
nedostatku finančních zdrojů objednatele, působením jiných faktorů ovlivňujících 
odběratele nebo poskytovatele). Díky úspěšnému zakončení požadovaných projektů 
svých objednatelů společnost dosahuje vysokého podílu referenčních klientů (klienti 
získaní přes úspěšný projekt, doporučení) a tím má částečně zajištěn i marketing – 
 z pohledu managementu společnosti „plně“ zajištěn. 
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Slabé stránky společnosti 
1) Přímá participace majitele společnosti na realizovaných projektech 
Jak jsem již v teoretické části bakalářské práce zmínila, silné a slabé stránky se 
mohou prolínat mezi sebou a je jen otázkou úhlu pohledu, jestli jsou silnými nebo 
slabými stránkami. V tomto případě to platí zcela. Přímá participace majitele 
společnosti při realizaci projektů a objednávek často způsobuje jeho absenci 
u administrativních úkonů. Částečně je tomuto jevu zamezeno díky druhému zástupci 
vedení společnosti, ovšem ne zcela. Dle mého názoru je v tomto případě i chybou 
přílišná kontrola nad zaměstnanci (pro které to je větší psychická zátěž) a i přílišné 
roztříštění pozornosti, které se projevuje při řízení společnosti.  
2) Vysoká časová variabilita 
Vysoká časová variabilita je pro objednatele projektu jistě velice atraktivní 
a jistě je i výhodou oproti konkurenci, avšak tato silná stránka se stává velmi slabou 
ve chvíli, kdy společnost má zadáno více projektů zároveň (zde se projevuje 
i roztříštěná pozornost spolumajitele společnosti), nebo u jednoho dojde ke změně 
 v časovém fondu a podobně. Tento bod je umocněn o to, že společnost má pouze jeden 
realizační team, který musí pracovat vždy dohromady. 
3) Nízká úroveň nepřímého marketingu 
Nízká úroveň nepřímého marketingu je slabou stránkou společnosti, jelikož 
ve chvíli, kdy realizační team dokončí objednávku a bezprostředně po ní společnost 
nekontaktuje referenční klient (cca 90% všech klientů jsou právě klienti referenční) 
hrozí „tichá zóna“ (termín jsem převzala od majitele společnosti, který takto označuje 
časový prostoj mezi dokončením poslední objednávky a získáním nové). Ta pak podle 
zkušeností může trvat až 3 měsíce úplné nečinnosti.  
Příležitosti 
1) Odstranění bariér pro vstup na zahraniční trhy, lepší podmínky 
pro obchodování se zahraničím 
2) Možnost získat kvalifikovanou pracovní sílu v regionu působení 
společnosti 
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Hrozby 
1) Noví konkurenti na trhu s méně kvalitním, avšak levnějším produktem 
a více realizačními teamy.  
2) Prohloubení hospodářská krize, insolvence zadavatelů projektů 
3) Nepříznivý vývoj ceny koruny vůči euru 
4) Závislost na klimatických podmínkách 
 
2.3 Finanční analýza 
Analytická část této bakalářské práce analyzuje finanční výkazy představeného 
stavebního podniku prostřednictvím metod představených v rámci teoretické části. 
Vybraným obdobím je období let 2007-2010, přičemž poslední sledovaný rok podniku 
je vždy konfrontován s odvětvovými hodnotami získanými ze stránek Ministerstva 
průmyslu a obchodu (© 2005), příp. dopočtem z dat získaných z databáze Amadeus 
(Bureau van Dijk, 2012). K dispozici jsou tyto finanční výkazy: rozvaha, výkaz zisku a 
ztráty a výkaz cash flow pro všechny roky z analyzovaného období. 
V rámci komplexní finanční analýzy je zhotovena horizontální a vertikální 
analýza rozvahy i výkazu zisku a ztráty. Dále je provedena analýza rozdílových 
a poměrových ukazatelů. Následně jsou vybrané ukazatele použity v bankrotních 
a bonitním modelu pro souhrnné zhodnocení finanční situace v podniku. Závěrem jsou 
ověřena pravidla financování podniku. 
 
2.3.1 Absolutní ukazatele 
Rozvaha je velmi bohatý zdroj informací a jednou z možností jak tyto informace 
získat je podrobit rozvahu horizontální a vertikální analýze. Výkaz zisku a ztráty zase 
nese významné informace o podnikových nákladech, výnosech a především o výsledku 
hospodaření, které lze rovněž velmi přehledně ilustrovat díky horizontální a vertikální 
analýze, tentokrát tokových veličin.  
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Horizontální analýza – Rozvaha 
 V rozmezí let 2007 až 2010 se postupně snižovala bilanční suma společnosti. 
Jednalo se zejména o významné snížení oběžných aktiv, jmenovitě došlo k efektivnímu 
řízení krátkodobého finančního majetku. Na účtu v bance společnost již evidovala 
pouze nutné prostředky. Na straně pasiv došlo každoročně ke snížení výsledku 
hospodaření, klesala tudíž suma vlastního kapitálu. 
Tabulka 7: Horizontální analýza vybraných položek rozvahy v letech 2007 - 2010 v tis. 
Kč s uvedením procentní změny mezi jednotlivými roky (Zdroj: Vlastní zpracování) 
 
2007 2008 2009 2010 
 
2008/2007 2009/2008 2010/2009 
AKTIVA CELKEM 8 548 5 297 4 000 5 447 
 
-38% -24,5% 36,2% 
Dlouhodobý majetek 9 0 0 0 
 
-100% 0% 0% 
DHM
2
 9 0 0 0 
 
-100% 0% 0% 
Oběžná aktiva 8 446 5 240 3 950 5 408 
 
-38% -24,6% 36,9% 
Zásoby 0 0 63 21 
 
0% 0% -66,7% 
Krátkodobé pohl. 2 160 2 300 1 354 1 920 
 
6,5% -41,1% 41,8% 
Krátkodobý fin  maj 6 286 2 940 2 533 3 467 
 
-53,2% -13,8% 36,9% 
Peníze 19 23 26 28 
 
21,1% 13% 7,7% 
Účty v bankách 6 267 2 917 2 507 3 439 
 
-53,5% -14,1% 37,2% 
Časové rozlišení 93 57 50 39 
 
-38,7% -12,3% -22% 
PASIVA CELKEM 8 548 5 297 4 000 5 447 
 
-38% -24,5% 36,2% 
Vlastní kapitál 6 203 4 981 3 503 4 781 
 
-19,7% -29,7% 36,5% 
Základní kapitál 100 100 100 100 
 
0% 0% 0% 
Rezervní fond…3 10 10 10 10 
 
0% 0% 0% 
VHML 
4
 0 1 093 2 371 3 128 
 
0% 116,9% 31,9% 
VHBUO
5
 6 093 3 778 1 022 1 543 
 
-38% -72,9% 51% 
Cizí zdroje 2 338 310 491 658 
 
-86,7% 58,4% 34% 
Krátkodobé závazky 2 338 310 491 658 
 
-86,7% 58,4% 34% 
Časové rozlišení 7 6 6 8 
 
-14,3% 0% 33,3% 
 
Zásadním pro společnost se však stalo snížení krátkodobých závazků, tedy 
cizích zdrojů financování.  Rovněž tabulka vypovídá o tom, že na přelomu let 2007, 
2008 a 2009 došlo k dopadu hospodářské krize na společnost, která nepříznivě ovlivnila 
                                                 
2
 DHM = Dlouhodobá hmotná aktiva 
3
 Rezervní fond, nedělitelný fond a ostatní fondy ze zisku 
4
 VHML = Výsledek hospodaření minulých let 
5
 VHBUO = Výsledek hospodaření běž. Účet. Období (+/-) 
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vývoj společnosti. V následujících částech analýzy společnosti bude nasnadě toto 
tvrzení vyvrátit, či potvrdit. 
Horizontální analýza – Výkaz zisku a ztráty 
Z tabulky horizontální analýzy výkazu zisku a ztráty (tab. 8) je zřejmé, 
že společnost procházela mezi lety 2008 a 2009 nepříznivou situací, nejspíše vyvolanou 
poklesem poptávky v důsledku dopadu hospodářské krize. 
Tabulka 8: Horizontální analýza vybraných položek výkazu zisku a ztráty v letech 2007 
- 2010 v tis. Kč s uvedením procentní změny mezi jednotlivými roky (Zdroj: Vlastní 
zpracování) 
VÝKAZ ZISKU A ZTRÁTY 2007 2008 2009 2010 
 
∆ 07/08 ∆ 08/09 ∆ 09/10 
Tržby celkem 9979 9125 5477 6250 
 
-8,6% -40% 14,1% 
Tržby za prodej zboží 30 10 0 0 
 
-66,7% -100% 0% 
Náklady vynaložené na prodané zboží 9 0 0 0 
 
-100% 0% 0% 
Obchodní marže 21 10 0 0 
 
-52,4% -100% 0% 
Výkony 9949 9115 5477 6250 
 
-8,4% -39,9% 14,1% 
Výkonová spotřeba 4002 2734 1815 1993 
 
-31,7% -33,6% 9,8% 
Přidaná hodnota 5968 6391 3662 4257 
 
7,1% -42,7% 16,3% 
Osobní náklady 2513 2358 2274 2248 
 
-6,2% -3,6% -1,1% 
Provozní výsledek hospodaření 7063 4857 1387 1995 
 
-31,2% -71,4% 43,8% 
Výsledek hospodaření za účetní období 6093 3778 1022 1543 
 
-38% -73% 51% 
Výsledek hospodaření před zdaněním 8167 4799 1278 1905 
 
-41,2% -73,4% 49,1% 
 
V roce 2010 můžeme vidět, že dochází celkově k mírnému růstu položek výkazu 
zisku a ztráty, se zachováním klesavé tendence osobních nákladů. Také lze v budoucnu 
očekávat výraznějšího zlepšení situace, jelikož se čeští odběratelé postupně dostávají 
 z problémů vzniklých právě hospodářskou krizí, konkrétně např. prvotní či druhotná 
platební neschopnost, atp.). 
 
Horizontální analýza – Cash flow 
Tento výkaz nese ve srovnání s ostatními podnikovými výkazy informace, které 
nejrychleji stárnou.  
Nejzajímavější informace lze získat ze sledování provozního cash flow, neboť 
pokud zde příjmy přesahují výdaje, je podnik dobře nastaven. Nicméně s ohledem 
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na možnost zastarání informace, kterou výkaz cash flow nese, jeho roční analýza může 
být dost nepřesná. Proto by bylo spíše vhodnější sledovat vývoj cash flow v kratších 
intervalech. 
Tabulka 9: Horizontální analýza vybraných položek cash flow v letech 2008 - 2010 
v tis. Kč s uvedením procentní změny mezi jednotlivými roky (Zdroj: Vlastní 
zpracování) 
Období 2008 2009 2010 
 
2008/2009 2009/2010 
CF z provozní činnosti 1 654 2 093 1 199 
 
27% -43% 
CF z investiční činnosti 0 0 0 
 
0% 0% 
CF z finanční činnosti -5 000 -2 500 -265 
 
50% 89% 
CF celkem -3 346 -407 934 
 
88% 329% 
 
Z horizontální analýzy Cash flow můžeme krásně vidět, jak se vyvíjel tok peněz 
v období mezi lety 2008 a 2010. Jak jsme již zjistili, společnost BETA nemá žádnou 
investiční činnost. CF z finanční činnosti byla od začátku sledovaného období záporná, 
avšak s postupem času vidíme, že má vzrůstající tendenci a přibližuje se nule. 
 Celkové CF je právě díky CF z finanční činnosti z počátku sledovaného období 
záporné, avšak  s přihlédnutím právě k rostoucí tendenci CF z finanční činnosti 
a stabilní kladné hodnotě CF z provozní činnosti je položka na konci sledovaného 
období kladná. 
 
Vertikální analýza – Rozvaha 
Z vertikální analýzy (tab. 10) společnosti lze usoudit, že společnost BETA je 
kapitálově lehkou společností. Výška podílu pohledávek na celkových aktivech je 
nezanedbatelná a bylo by vhodné tento podíl snížit na nezbytné minimum. Totéž lze 
i říci o krátkodobém finančním majetku, jehož podíl je vždy nad 50%, a který by byl 
vhodněji využitelný, např. investicemi, apod.). 
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Tabulka 10: Vertikální analýza vybraných položek rozvahy v letech 2007 - 2010 v tis. 
Kč s uvedením procentního podílu položky na bilanční sumě (Zdroj: Vlastní 
zpracování) 
  2007 2008 2009 2010 
 
2007 2008 2009 2010 
AKTIVA CELKEM 8 548 5 297 4 000 5 447 
 
100,00% 100,0% 100,00% 100,0% 
Dlouhodobý majetek 9 0 0 0 
 
0,11% 0,0% 0,00% 0,0% 
DHM 9 0 0 0 
 
0,11% 0,0% 0,00% 0,0% 
Oběžná aktiva 8 446 5 240 3 950 5 408 
 
98,81% 98,9% 98,75% 99,3% 
Zásoby 0 0 63 21 
 
0,00% 0,0% 1,58% 0,4% 
Krátkodobé pohl. 2 160 2 300 1 354 1 920 
 
25,27% 43,4% 33,85% 35,2% 
Krátkodobý fin maj 6 286 2 940 2 533 3 467 
 
73,54% 55,5% 63,33% 63,6% 
Peníze 19 23 26 28 
 
0,22% 0,4% 0,65% 0,5% 
Účty v bankách 6 267 2 917 2 507 3 439 
 
73,32% 55,1% 62,68% 63,1% 
Časové rozlišení 93 57 50 39 
 
1,09% 1,1% 1,25% 0,7% 
PASIVA 2007 2008 2009 2010 
 
2007 2008 2009 2010 
PASIVA CELKEM 8 548 5 297 4 000 5 447 
 
100,00% 100,0% 100,00% 100,0% 
Vlastní kapitál 6 203 4 981 3 503 4 781 
 
72,57% 94,0% 87,58% 87,8% 
Základní kapitál 100 100 100 100 
 
1,17% 1,9% 2,50% 1,8% 
Rezervní fond, … 6 10 10 10 10 
 
0,12% 0,2% 0,25% 0,2% 
VHML
7
 0 1 093 2 371 3 128 
 
0,00% 20,6% 59,28% 57,4% 
VHBÚO 8 6 093 3 778 1 022 1 543 
 
71,28% 71,3% 25,55% 28,3% 
Cizí zdroje 2 338 310 491 658 
 
27,35% 5,9% 12,28% 12,1% 
Krátkodobé závazky 2 338 310 491 658 
 
27,35% 5,9% 12,28% 12,1% 
Časové rozlišení 7 6 6 8 
 
0,08% 0,1% 0,15% 0,1% 
 
Z vertikální analýzy zaměřené na pasivní část rozvahy vidíme (tab. 10), jakou 
má společnost kapitálovou strukturu. Společnost na začátku sledovaného období měla 
vyšší podíl cizích zdrojů, než na konci sledovaného období. S informacemi již 
získanými z horizontální analýzy lze potvrdit, že společnost se mezi lety 2007 a 2008 
uchýlila ke konzervativnějšímu způsobu financování – tím pádem můžeme potvrdit, že 
nastala událost (dopad hospodářské krize), která ovlivnila jak strukturu rozvahy, tak 
i přístup managementu k financování společnosti. 
                                                 
6
 Rezervní fond, nedělitelný fond a ostatní fondy ze zisku 
7
 VHML = Výsledek hospodaření minulých let 
8
 VHBÚO = Výsledek hospodaření běž. Účet. Období (+/-) 
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Vertikální analýza – Výkaz zisku a ztráty 
Z vertikální analýzy zisku a ztráty vidíme, že společnost začala aplikovat 
konzervativní přístup i tady. Nejvyšší podíl celkových tržeb činí vlastní výkony 
a při porovnávání výkonů a výkonové spotřeby lze říci, že společnost vykazuje snahu 
o snížení nákladů souvisejících s výkony. Jedná se o 10,1% z roku 2007 na 2008 
a udržování této tendence i nadále. 
Tabulka 11: Vertikální analýza vybraných položek výkazu zisku a ztráty v letech 2007 - 
2010 v tis. Kč s uvedením procentního podílu položky z celkových tržeb (Zdroj: Vlastní 
zpracování) 
 
 
2.3.2 Rozdílové ukazatele 
Analýza rozdílových ukazatelů vhodně sleduje vývoj sledovaných položek 
a potvrzuje jejich společnou tendenci vývoje.  
Díky grafu 1, zobrazujícímu čistý pracovní kapitál, čistý pracovní majetek 
a čisté peněžní prostředky, můžeme s určitostí prohlásit, že společnost je dlouhodobě 
                                                 
9
 VH = výsledek hospodaření 
VÝKAZ ZISKU A ZTRÁTY 2007 2008 2009 2010 
 
2007 2008 2009 2010 
Tržby celkem 9979 9125 5477 6250 
 
100% 100% 100% 100% 
Tržby za prodej zboží 30 10 0 0 
 
0,3% 0,1% 0% 0% 
Náklady vynaložené na 
prodané zboží 
9 0 0 0 
 
0,1% 0% 0% 0% 
Obchodní marže 21 10 0 0 
 
0,2% 0,1% 0% 0% 
Výkony 9949 9115 5477 6250 
 
99,7% 99,9% 100% 100% 
Výkonová spotřeba 4002 2734 1815 1993 
 
40,1% 30% 33,1% 31,9% 
Přidaná hodnota 5968 6391 3662 4257 
 
59,8% 70% 66,9% 68,1% 
Osobní náklady 2513 2358 2274 2248 
 
25,2% 25,8% 41,5% 36% 
Provozní výsledek 
hospodaření 
7063 4857 1387 1995 
 
70,8% 53,2% 25,3% 31,9% 
VH
9
 za účetní období 6093 3778 1022 1543 
 
61,1% 41,4% 18,7% 24,7% 
VH
9
 před zdaněním 8167 4799 1278 1905 
 
81,8% 52,6% 23,3% 30,5% 
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likvidní a v případě, kdyby okamžitě zaplatila všechny splatné pohledávky, by nenastal 
problém s nedostatkem financí. 
  
Graf 1: Rozdílové ukazatele ČPK, ČPM a ČPP v tis. Kč v letech 2007 - 2010 (Zdroj: 
Vlastní zpracování) 
 
2.3.3 Poměrové ukazatele 
Analýza poměrových ukazatelů vhodně rozvíjí kontext nastíněný výsledky 
z horizontální a vertikální analýzy. Obvykle podává detailní pohled na skutečnosti 
zjištěné těmito analýzami. 
 
Analýza zadluženosti a finanční stability 
Vzhledem k tomu, že společnost BETA v současné, ani předchozí, době neměla 
žádné bankovní úvěry ani poskytnuté půjčky, nelze vypočítat úrokové krytí. Společnost 
je samostatná ve financování vlastní činnosti (graf č. 2). Tím pádem se ukazatel 
úrokového krytí nesleduje. 
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Graf 2: Kapitálová struktura v letech 2007 - 2010 v porovnání s oborovou hodnotou 
v roce 2010 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
 
Z grafu 2 vyplývá, že společnost vykazuje opačnou tendenci způsobu 
financování, tedy zatímco v odvětví je obvyklá 80% zadluženost, podnik disponuje 
pouhým 12% podílem cizích zdrojů na celkové bilanční sumě. Je tedy financován téměř 
z 90% vlastními zdroji, zejména VH minulých let, viz výsledky vertikální analýza 
rozvahy.  
 
Analýza platební schopnosti podniku 
Graf č. 3 zobrazuje všechny tři stupně likvidit – běžnou (3. stupeň – celková), 
pohotovou (2. stupeň – běžná) a okamžitou (1. stupeň – finanční). 
0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100% 
OBOR 
2010 
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Kapitálová struktura 
Koeficient samofinancování Ukazatel zadluženosti 
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Graf 3: Likvidita v letech 2007 - 2010 v porovnání s oborovými hodnotami v roce 2010 
(Zdroj: Vlastní zpracování) 
 
Jak již bylo zmíněno, tak optimální hodnota je pro likviditu běžnou v rozmezí 
1,5 – 2,5. Jak můžeme pozorovat, tento interval společnost několikanásobně překročila, 
zatímco oborová hodnota je v rámci doporučeného intervalu. 
Situace se nemění ani v případě pohotové likvidity, kdy její optimální hodnoty 
jsou doporučovány v rozmezí mezi 1,5 a 0,8. V roce 2008 byla tato doporučovaná 
hodnota překročena až 11 krát, nicméně odvětví opět dodržuje doporučený interval. 
V případě okamžité likvidity je tento ukazatel opět překročen (optimální 
hodnoty jsou pro okamžitou likviditu určeny v rozmezí hodnot 0,2 až 0,5). V roce 2008 
dokonce až 19 krát. Zde je i oborová hodnota mimo doporučený interval, nicméně 
pouze lehce.  
Z analýzy likvidity podniku je zřejmé, že společnost nevyužívá potenciál svých 
finančních prostředků, ovšem společnost je schopna dostát svým závazkům bez 
nejmenšího ohrožení chodu společnosti (téměř neznatelný dopad). 
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Rentabilita podniku 
Graf č. 4 odkazuje na výdělečnost (zhodnocování) prostředků. Tyto poměrové 
ukazatele poměřují zisk s odlišnými veličinami a sledují podnikovou výnosnost.  
 
Graf 4: Ukazatele rentability v letech 2007 - 2010 v porovnání s oborovými hodnotami 
v roce 2010 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Ukazatelé rentability ukazují (a tím i potvrzují domněnku významné události 
na přelomu let 2007 a 2008) dopad hospodářské krize v roce 2009 (které vznikla v USA 
na přelomu let 2007 a 2008) na společnost. Pokles zakázek a pokles poptávky – tím 
pádem i pokles tržeb – je zachycen na více ukazatelích finanční analýzy. Všeobecně lze 
o společnosti říct, že největší síla dopadu se odehrála v roce 2009 a od roku 2010 
tendence rentability zase pomalu vzrůstá. Maximální rentabilita byla zaznamenána 
 v roce 2007, nejnižší v roce 2009 s rostoucí tendencí.  
Zajímavé je, že podnikové hodnoty několikanásobně převyšují odvětvové 
hodnoty. Může to být způsobeno např. tím, že zkoumaný podnik má dlouholetou tradici 
a zkušenosti, jak manažerské, tak výrobní i technologické. Nicméně tuto situaci lze 
považovat za pozitivní a pro podnik jistě potěšující.  
Lze tedy konstatovat, že ačkoliv tyto hodnoty meziročně významně klesaly, stále 
jsou nad oborovými hodnotami a v posledním sledovaném roce dokonce zaznamenaly 
slabý nárůst. 
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Měření aktivity podniku 
Efektivnost podnikatelské činnosti zkoumají ukazatele aktivity. Obrat celkových 
aktiv by se měl nacházet v intervalu mezi 1,6 až 3 a odpovídá na otázku, jak podnik 
hospodaří s aktivy a jaký vliv má toto jednání na podnikovou likviditu a výnosnost.  
 
Graf 5: Obrat aktiv v letech 2007 - 2010 v porovnání s oborovými hodnotami v roce 
2010 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
 
Společnost (jak je zřejmé z ukazatelů likvidit) zadržuje vyšší podíl aktiv, než by 
měla a od toho se odvíjí i méně efektivní obrat aktiv (graf 5). 
Na grafu 6 je tento fenomén vidět délkou doby obratu aktiv rovněž. Nicméně 
u obou ukazatelů lze konstatovat, že se jedná o hodnoty, které v podstatě odpovídají 
zjištěnému stavu v oboru podnikání. 
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Graf 6: Délka obratu aktiv (ve dnech) v letech 2007 - 2010 v porovnání s oborovými 
hodnotami v roce 2010 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
 
Pro účely dalších výpočtů je vhodné ilustrovat vývoj průměrných denních tržeb 
podniku za sledovaná období. Jak je na grafu 7 vidět, tak je vývoj tržeb věrnou kopií 
vývoje rentability. Znovu je zde zachycen dopad hospodářské krize, snížení poptávky 
a tím pádem i snížení (a následné zvýšení) vývoje denních tržeb. 
  
Graf 7: Vývoj denních tržeb (v tisících Kč) v letech 2007 - 2010 v porovnání s 
oborovými hodnotami v roce 2010 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
2007 2008 2009 2010 OBOR 
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Graf 8: Doba obratu zásob, Doba inkasa pohledávek a úhrady krátkodobých závazků 
(ve dnech) v letech 2007 - 2010 v porovnání s oborovými hodnotami v roce 2010 
(Zdroj: Vlastní zpracování) 
 
Na grafu 8 je vidět, že společnost se neřídí pravidlem „plať později, inkasuj co 
nejdříve“. Doba obratu zásob a doba inkasa pohledávek by měly být co nejnižší, 
zatímco doba úhrady krátkodobých závazků co možná nejdelší.  
Jediné období, ve kterém se společnost tímto doporučením řídila, pak bylo první 
sledované období – rok 2007. Všeobecně si tím zlepšuje „Dobré jméno“, avšak tento 
postup nelze označit za ekonomicky efektivní. 
Snižováním doby obratu zásob lze docílit efektivnějšího využití finančních 
prostředků, nicméně je třeba dbát na zachování kontinuity výroby. Délka doby inkasa 
pohledávek je pro sledovaný podnik významně větší než oborová hodnota. Lze tedy 
konstatovat, že podnik eviduje pohledávky i po splatnosti a že se mu nedaří je efektivně 
vymáhat. Nicméně platební morálku má podnik v pořádku, pouze v posledním 
sledovaném roce mírně nad oborovou hodnotou.  
Zdá se, že podnik významně změnil svůj postoj v dodavatelsko-odběratelských 
vztazích, zejména pokud jde o placení svých závazků, kde se doba úhrady krátkodobých 
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závazků mezi roky 2007 a 2008 snížila z cca 85 dní na cca 10 dnů a do konce 
sledovaného období, tj. do roku 2010 nevzrostla nad 40 dní.  
 
2.4 Zhodnocení celkové finanční situace 
Závěrem finanční analýzy jsou podnikové finanční ukazatele podrobeny 
souhrnnému hodnocení pomocí bankrotních a bonitního modelu. V každém 
prezentovaném grafu je vždy uvedena horní a dolní mez, která ilustruje tzv. šedou zónu, 
která říká, že podniková finanční situace je nevyjasněná.  
 
Altmanův model 
Tento bankrotní model vyšel u zkoumaného podniku velmi kladně. Lze tedy říci, 
že ve všech letech sledovaného období, včetně období hospodářské krize, dosahoval 
podnik nadprůměrných hodnot, což je bezpochyby velmi pozitivní zjištění. 
  
Graf 9: Vývoj Altmanova indexu v letech 2007 - 2010 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Dle výpočtu Altmanova Z-skóre lze považovat finanční situaci společnosti 
BETA za dlouhodobě velice uspokojivou.  
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Index IN05 
Pro potvrzení byl podnik podroben indexu důvěryhodnosti IN05, také 
bankrotnímu modelu, který má podobný algoritmus výpočtu jako Altmanovo Z-scóre. 
Podle vstupních údajů je podnik BETA opět ve všech letech sledovaného období 
bezpečně vysoko nad šedou zónou.  
  
Graf 10: Vývoj indexu IN05 v letech 2007 - 2010 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Při aplikaci Indexu IN05 lze o společnosti BETA usoudit, že tvoří hodnotu. 
 
Kralickův Quicktest 
Tabulka 12: Výpočet hodnot Kralickova Quicktestu (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Kralickův Quicktest 
2008 2009 2010 
Hodnota Body Hodnota Body Hodnota Body 
R1 (Vlastní kapitál/Aktiva) 0,940 4 0,876 4 0,878 4 
R2 ((Cizí zdroje - KFM)/Provozní CF) -1,590 0 -0,976 0 -2,343 0 
R3 (EBIT/Aktiva) 0,906 4 0,320 4 0,350 4 
R4 (Provozní CF/Výkony) 0,181 4 0,382 4 0,192 4 
Hodnocení finanční stability x 2 x 2 x 2 
Hodnocení výnosové situace x 4 x 4 x 4 
Hodnocení celkové situace x 3 x 3 x 3 
Výrok o celkové situaci podniku Šedá zóna Šedá zóna Šedá zóna 
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 Tento bonitní model na základě výpočtu vybraných ukazatelů přiřazuje body 
(tab. 12) a tím zjišťuje skutečnou bonitu podniku, resp. v rámci stanovených mezí její 
polohu. Vypočtené hodnoty jsou znázorněny v grafu č. 11: 
 
Graf 11: Výsledky Kralickova Quicktestu (Zdroj: Vlastní zpracování) 
 
Tento model individuálně pohlíží na hodnocení finanční stability, výnosové 
situace a závěrem syntetizuje tyto výsledky do hodnocení celkové situace v podniku. 
Z grafu č. 11 je patrné, že pokud jde samostatně o finanční stabilitu podniku, je podnik 
spíše v šedé zóně. Pokud jde ale o výnosovou situaci, je podnik nad touto zónou, čili 
v pozitivní oblasti. Celkem pak zaujal místo na horní hranici šedé zóny, je tedy jeho 
situace spíše nevyhraněná.  
Podle povahy těchto souhrnných ukazatelů lze tvrdit, že jejich role v hodnocení 
finanční situace podniku je pouze doplňková. Samotná finanční analýza spočívá 
především v důsledné analýze poměrových ukazatelů, ostatní analýzy pouze dokreslují 
celkový pohled na finanční zdraví podniku.  
Mezi tyto ostatní účelné analýzy patří analýzy vnějších i vnitřních podmínek 
pro podnikatelské aktivity podniku, posouzení dodržování pravidel financování, analýzy 
trendů či procentních podílů na hlavní komponentně prostřednictvím horizontální, resp. 
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vertikální analýzy finančních výkazů či celkové srovnání klíčových ukazatelů 
 s odvětvovým průměrem. Tento pohled si kladla za cíl představit tato bakalářská práce. 
Proto následující kapitola zhodnotí dodržování pravidel financování.  
 
2.5 Pravidla financování 
Tato pravidla, ačkoli nejsou žádnému podniku povinná, je vhodné dodržovat, 
zejména pokud podnik plánuje zažádat o externí financování, např. bankovním úvěrem. 
V návaznosti na cíl této bakalářské práce bude ověřeno dodržování těchto pravidel 
a jejich případné využití v návrhové části. 
Tabulka 13: Splnění podmínek "Zlatých pravidel financování" v letech 2007 - 2010 
(Zdroj: Vlastní zpracování) 
Zlaté pravidla Porovnávání 2007 2008 2009 2010 
Zlatá pravidla 
financování 
Dlouhodobé investice ≤ Dl.zdroje  Ano 
Dlouhodobé investice ≥ KZ10 Nebylo dodrženo  
Zlaté pravidlo 
vyrovnávání rizika 
Vlastní zdroje ≥ Cizí zdroje Ano 
Zlaté pravidlo pari Stálá aktiva ≥ Vlastní zdroje Nebylo dodrženo 
Zlatá bilanční pravidla 
Dl.vázaný majetek ≤ Dl. zdroje Ano 
Krátkodobě vázaný majetek ≥ KZ Ano 
Pravidlo jedna ku jedné (KFM 
11
 + Kr. pohledávky) ≥KZ  Ano 
Pravidlo dva ku jedné (2 × KZ) ≤ Oběžná aktiva  Ano 
 
Souhrnně lze konstatovat, že podnik spíše pravidla financování dodržoval 
ve všech letech sledovaného období. Existují však dvě pravidla, které podnik v každém 
roce nedodržuje, dokonce ani dodržovat nemůže. Jednotlivá pravidla a jejich 
dodržování silně závisí na finanční a kapitálové struktuře podniku. Díky specifikům 
sledovaného podniku tedy není možné vyhovět všem doporučeným pravidlům. 
Zlatá pravidla financování – Vzhledem k tomu, že společnost BETA nemá 
žádné dlouhodobé investice, splnila pouze první část tohoto pravidla, a to že podnikové 
dlouhodobé zdroje převyšují dlouhodobé investice. Jelikož právě tyto investice podnik 
                                                 
10
 KZ = Krátkodobé zdroje 
11
 KFM = Krátkodobý finanční majetek 
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neeviduje, nemohou být vyšší než krátkodobé zdroje, čili druhá část tohoto pravidla 
dodržena není.   
Zlaté pravidlo vyrovnávání rizika – Společnost dodržela zlaté pravidlo 
vyrovnávání rizika, tedy její vlastní zdroje jsou ve společnosti zastoupeny ve vyšší míře, 
nežli zdroje cizí. Nicméně až do takové míry, že celková kapitálová struktura je 
zastoupena 80 % vlastními zdroji.  
Zlaté pravidlo pari – Společnost BETA v současné době nevlastní žádná stálá 
aktiva a tím pádem zlaté pravidlo nemohlo být dodrženo (v letech minulých společnost 
DM vlastnila, avšak v zanedbatelné výši – nebylo splněno ani tehdy).  
Zlatá bilanční pravidla – Zlatá bilanční pravidla byla dodržena v obou 
případech ve všech sledovaných letech. Tedy součet stálých aktiv a dlouhodobých 
pohledávek není vyšší než veškeré podnikové dlouhodobé zdroje. A současně platí 
i jeho druhá část, tedy že krátkodobé zdroje podniku jsou menší než krátkodobě vázaný 
majetek, čili oběžná aktiva vyjma dlouhodobých pohledávek. 
Pravidlo jedna ku jedné – Jak už jsme viděli u ukazatelů likvidity, tak 
i u pravidla „jedna ku jedné“ můžeme znovu potvrdit, že je společnost likvidní a součet 
krátkodobého finančního majetku a krátkodobých pohledávek je větší než krátkodobé 
podnikové zdroje.  
Pravidlo dva ku jedné – i tohle pravidlo financování je dodrženo 
a o společnosti lze říci, že má dobrou podnikovou likviditu a její oběžná aktiva jsou 
vyšší než dokonce dvojnásobek krátkodobých zdrojů. 
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3 Vlastní návrhy řešení 
Tato část bakalářské práce postupuje analogicky s teoretickou a analytickou, 
tedy nejprve navrhnu svá doporučení pro zlepšení současného stavu fundamentální 
analýzou, poté technickou analýzou, včetně zjištění z finanční analýzy a následně shrnu 
svá doporučení i pro dodržování pravidel financování. 
 
3.1 Návrhy na základě fundamentální analýzy 
Z fundamentální analýzy (dílčí analýzy PEST a SWOT) vyplývá, že lze uplatnit 
jednu, nebo více variant z kombinací silných a slabých stránek, příležitostí a hrozeb. 
K dosažení následujících cílů podniku:  
1) Zvýšení zisku společnosti 
2) Zajištění dlouhodobé spolupráce s odběrateli 
3) Zlepšení jména společnosti 
4) Zefektivnění výroby a realizace zakázek 
5) Udržení (zlepšení) pozice na trhu 
 
Varianta S – O (maxi-maxi)  
Společnost může využít svých dosavadních zkušeností a jedinečných postupů 
při zpracování podlahových krytin, aby pronikla na zahraniční trhy. Vzhledem k tomu, 
že společnost není zatížená žádnými úvěry ani dlouhodobými půjčkami, může požádat 
banku o poskytnutí finanční výpomoci pro expanzi na zahraniční trh. Tato varianta, 
maximalizace této silné stánky a maximalizace podnikatelské příležitosti, se mi osobně 
zdá nejpříznivější, vzhledem k zodpovědnému přístupu společnosti k realizaci projektů.  
Při této strategii by pak bylo ovšem nutné zřídit druhý (nebo vícero) realizační 
team, který jak již bylo zmíněno, lze sestavit přímo v místě podnikání společnosti 
BETA. Navíc při realizaci nového realizačního teamu by tento team mohl vydělat 
společnosti minimálně takovou úroveň tržeb jak současný jediný team, zatímco růst 
nákladů by se týkal zejména nákladů variabilních než fixních. Výhodou této realizace je 
nesporně fakt, že by společnost nemusela odmítat zakázky z důvodů časové vytíženosti 
dosud jediného teamu.  
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Výsledek realizace varianty S – O: 
Splněno: Zvýšení zisku; zlepšení jména, zefektivnění výroby a realizace zakázek, 
udržení (zlepšení) pozice na trhu;  
Nesplněno: Zajištění dlouhodobé spolupráce s odběrateli 
 
Varianta W – O (mini – maxi)  
Při aplikaci strategie W – O by se společnost měla zaměřit na omezení slabých 
stránek za maximálního využití příležitostí. V tomto případě by se měla hlavně zaměřit 
na zřízení nového realizačního teamu, nebo alespoň zvážit zaměstnání jednoho 
vedoucího zaměstnance, aby tak mohla zamezit roztříštění pozornosti jednoho 
 z majitelů, který je nyní osobně přítomný na každé realizované zakázce.  
Za určitých podmínek je tato slabá stránka velkou výhodou, stává se dokonce 
silnou stránkou, avšak přímá participace majitele společnosti na realizovaných 
projektech vyžaduje vysoké pracovní nasazení, které ne vždy lze naplnit. Pokud navíc 
bereme v potaz vysoké časové nasazení, stává se tato stránka opravdu velice slabou 
 z důvodů množících se chyb jak v managementu, tak i u samotných zakázek. Při této 
variantě by bylo rovněž nasnadě zvýšit podíl z rozpočtu společnosti na nepřímý a přímý 
marketing, či aktivní obchodní činnost.  
Počáteční investice by sice byla vyšší, avšak mohla by omezit (nebo úplně 
zamezit) prostojům mezi jednotlivými zakázkami. 
Výsledek realizace varianty W – O:  
Splněno: Zvýšení zisku; zlepšení jména, zefektivnění výroby a realizace zakázek, 
udržení (zlepšení) pozice na trhu;  
Nesplněno: Zajištění dlouhodobé spolupráce s odběrateli 
 
Varianta S – T (maxi – mini) 
Při aplikaci varianty S – T se posilují silné stránky společnosti současně 
 s eliminací hrozeb. Díky dopadům hospodářské krize je možné předpokládat, 
že nastane problém s insolvencí zadavatelů projektů. Tento fenomén se začal objevovat 
již v předchozích letech, ovšem dá se předpokládat, že velké množství zadavatelských 
společností mělo vytvořeno patřičné rezervy a krize se u nich tím pádem projeví se 
zpožděním, případně s důsledky situace na trhu stavebnictví.  
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Předejít této hrozbě společnost může pouze z části a to formou fázových záloh, 
které by byly přijaty před určitou fází realizace projektu. Díky vysokému nasazení 
majitele při realizaci zakázek navíc nedojde ke komunikačnímu šumu mezi správou 
obdržených financí a samotnou realizací konkrétní fáze projektu.  
Další hrozbou, která společnosti reálně hrozí, jsou noví konkurenti s levnějším 
produktem a více realizačními teamy, na základě použití levnějších materiálů. U této 
hrozby neexistuje spolehlivá obrana. Nejlepší obrana proti zvýšenému konkurenčnímu 
prostředí je dobré jméno společnosti, vynikající jméno produktu a časová flexibilita 
a dostupnost nabízeného produktu podniku k udržení náročnější klientely.  
Hrozbě ze závislosti na klimatických podmínkách společnost již částečně 
omezila projevy, jelikož investovala před lety do technologií a technických postupů, aby 
mohla realizovat projekty téměř za každého počasí (ovšem je nutné podotknout, že 
při venkovních pracích lze této hrozbě čelit jen v omezeném rozsahu).   
Výsledek realizace varianty S – T:  
Splněno: Zvýšení zisku omezením dopadu insolventních objednatelů; zlepšení jména 
podniku, udržení pozice na trhu;  
Nesplněno: Zefektivnění výroby a realizace zakázek, zajištění dlouhodobé spolupráce 
 s odběrateli  
 
Varianta W – T (mini – mini) 
Při aplikaci varianty W – T se omezují slabé stránky společnosti a současně se 
eliminují hrozby. Jak jsem již napsala v předchozím textu, omezit hrozbu insolvence 
zadavatelů lze pomocí fázových záloh.  
Se vstupem nových konkurentů s levnějším substitutem na trh je velice vhodné 
 z rozpočtu část financí věnovat na marketing a obchodní činnost, a tím budovat jméno 
společnosti pro širší okruh veřejnosti, a tím i zmírnit dopad této hrozby na společnost. 
Závislosti na klimatických podmínkách lze v této sekci částečně zabránit 
vysokou časovou flexibilitou a možností realizace projektu kdykoli během dne i noci.  
Existují totiž určité fáze realizace projektů, jako např. pokládání základního 
nátěru pod krytinu u pryskyřicového filmu, na jehož podloží nesmí přímo svítit slunce, 
kvůli popraskání nátěru a propouštění vlhkosti.  
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Výsledek realizace varianty W - T:  
Splněno: Zlepšení jména, zefektivnění výroby a realizace zakázek, udržení pozice 
na trhu;  
Nesplněno: Zajištění dlouhodobé spolupráce s odběrateli; zvýšení zisku 
 
Výběr strategie 
Nejlepší z výše zmíněných variant je pro společnost BETA strategie S – O. Tato 
strategie může mít pro společnost velký přínos a to přímo v reálné možnosti dosažení 
většiny předem vytyčených strategických cílů.  Při porovnání této strategie se strategií 
W – O se v tabulce pod textem zdají být stejně úspěšné v potenciálním dosažení cílů, 
avšak varianta S – O má reálnou šanci pro maximalizaci úspěšnosti těchto cílů.  
Varianta W – O tyto cíle splňuje také, avšak ne v takovém rozsahu jako varianta 
S – O. Proto je ideální variantou právě zmíněná S – O. 
Tabulka 14: Výběr strategie (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Cíl podniku 
Strategie 
S - O W - O S - T W - T 
Zvýšení zisku společnosti    
Zajišt ní dlouhodobé spolupráce s odb rateli    
Zlepšení jména společnosti    
Zefektivn ní výroby a realizace zakázek    
Udržení (zlepšení) pozice na trhu    
 
 
3.2 Návrhy na základě finanční analýzy 
Ze zjištěných informací z finanční analýzy lze konstatovat, že společnost má 
velmi dobrý finanční management. Co se týká návrhů na zlepšení situace společnosti, 
mohu doporučit tyto návrhy:  
x Zlepšení řízení pohledávek – důsledněji sledovat platební morálku svých 
odběratelů, poskytovat cenové zvýhodnění při platbách uskutečněných 
před dobou splatnosti. 
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x Zlepšení řízení krátkodobých závazků – nedovolit nárůst hodnoty doby úhrady 
krátkodobých závazků, dostát dobrému jménu a udržet si stávající platební 
morálku. 
x Vyrovnání mezi dobami splatnosti pohledávek a splatnosti závazků, tedy snažit 
se inkasovat dřív než platit.  
x Doporučení pro využití volných finančních prostředků, např. investicemi 
do dlouhodobého majetku, nebo alespoň vložit prostředky na terminovaný účet 
s vyšším zhodnocením prostředků, než na běžném účtu.  
x Pro podnik je významné dostat se na úroveň tržeb ještě před krizí tj. rok 2007. 
V současné době se tržby teprve pomalu vracejí na tuto úroveň a jejich další 
zvýšení by bylo možné realizovat: 
 Aktivní obchodní činností, vyhledávání nových zakázek, eventuelně 
rozšířit kapacity pro realizaci dalších zakázek, které se dosud 
z kapacitních důvodů odmítaly. 
 Na zvýšení tržeb bude mít přímý vliv i řízení pohledávek a dodržování 
lhůt jejich splatností, viz první doporučení. 
Významným bodem vyplývajícím z horizontální a vertikální analýzy je řízení 
krátkodobých pohledávek, které jsou mnohdy více než 180 dnů po době splatnosti 
a tvoří tak významnou část oběžných aktiv.  
V tomto případě společnost může postupovat klasickými cestami – preventivní 
kontrolou odběratelů skrz portál justice (kdy může sledovat, zda odběratel není 
 v likvidačním řízení – ovšem s časovým zpožděním), popř. kontaktováním dřívějších 
dodavatelů společnosti odběratele, monitorováním pohledávek, které jsou již 
po splatnosti a urgencí jejich splacení nebo samotným vymáháním pohledávek 
bez jistoty jejich splacení – nebo se také společnost může uchýlit k netradiční formě 
řízení pohledávek a to přímo k fázovým zálohám.  
Fázové zálohy jsou takové zálohy, které odběratel průběžně hradí podle postupu 
samotného projektu. Jinými slovy realizátor projektu nepřejde k další fázi realizace 
samotného projektu, dokud není splacena poměrná část konečné ceny projektu. Fázové 
zálohy jsou možné platit buď předem, nebo zpětně. U varianty zpětných fázových záloh 
může nastat stejný problém s nezaplacením jako u normálních plateb, avšak v poměrně 
nižší velikosti. Tento způsob úhrady záloh by přinesl společnosti maximální přehled 
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o splácení pohledávek odběratelů, snížil by celkový objem nesplacených pohledávek 
a přinesl by finanční prostředky na další rozvoj společnosti a vývoj technologických 
postupů a samotných technologií.  
Tento způsob řízení pohledávek je pro společnost BETA (vzhledem 
ke konzervativnímu přístupu managementu společnosti) ideálním řešením bez nutnosti 
zásadně měnit filozofii společnosti.  
V případě, kdyby tento systém fázových záloh nevyhovoval majitelům 
společnosti, nebo se v praxi neosvědčil, může společnost zvolit druhou variantu 
„stimulující“ platby pohledávek včas. Tato varianta by spočívala v cenovém 
zvýhodnění těch zakázek, které by byly splaceny ještě před dobou splatnosti. 
 V porovnání s předchozí variantou je nesporně „nákladnější“, avšak velmi účinná 
a společnost by nemusela vyvíjet takové úsilí při vymáhání pohledávek. 
Z výsledků finanční analýzy také vyplynulo, že společnost BETA měla 
 v minulosti značně vysokou dobu úhrady vlastních závazků (rok 2007). V letech 2008, 
2009 a 2010 měla společnost BETA již platební morálku shodnou s oborovým 
průměrem a v budoucnosti by tuto hranici neměla překročit. Díky udržení platební 
morálky si mezi svými odběrateli zvyšuje kredit a zlepšuje dobré jméno společnosti.  
  Podle nepsaného ekonomického pravidla „plať později, inkasuj co nejdřív“, by 
společnost měla zapracovat na jeho dodržení. Z výsledků finanční analýzy lze vidět, 
že jediným rokem, kdy toto pravidlo bylo dodrženo, je rok 2007. Při dodržení tohoto 
pravidla společnost nebude muset zadržovat tolik finančních prostředků na svých účtech 
a bude si moci dovolit investovat a tím peníze zhodnocovat. Nicméně doporučení 
tohoto charakteru nezávisí zcela na vůli společnosti, ale je vysoce závislé i na chování 
a platební morálce subjektů na trhu.   
V návaznosti na předchozí odstavec doporučení je jasné, že společnost zadržuje 
krátkodobý finanční majetek právě z důvodů, že její odběratelé neplatí své závazky včas 
a tím pádem společnost musí reagovat na nastalou situaci zadržováním dostatečného 
množství peněz v pohotovostním režimu. V případě, kdy by společnost inkasovala 
pohledávky v době splatnosti, mohla by svoje finanční prostředky vhodněji investovat, 
např. do nemovitostí, na nákup nových strojů, do realizace nového pracovního teamu, 
uložit peníze na termínovaný účet apod. V současné době má společnost na účtu pouze 
prostředky pro realizaci zakázek a splacení závazků. 
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Obrázek 6: Cyklicita problémů pohledávek a závazků (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Společnost by rovněž měla zvýšit objem svých tržeb. Pro zvýšení tržeb 
společnosti na úroveň před finanční krizí je potřeba zvýšit obchodní činnost a aktivněji 
vyhledávat nové zakázky. Ovšem pro realizaci nových zakázek je nutné zřídit nový 
realizační team a investovat do nákupu druhé sady nezbytných strojů, které by bylo 
možno pořídit z uvolnění krátkodobého finančního majetku, který společnost zadržuje 
kvůli pozdějšímu inkasu pohledávek. V případě, kdy by společnost dokázala změnit 
jeden z faktorů, zruší se tím zacyklení problému a bude jednodušší odstranit problémy 
všechny. 
 
Obrázek 7: Návrhy pro zvýšení tržeb (Zdroj: Vlastní zpracování) 
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Podnik bezpochyby má potenciál pro růst tržeb, jak dokladují ukazatelé 
rentability, které byly před dopady hospodářské krize vysoce nadprůměrné. Avšak 
 v roce 2008 se vlivem této krize dramaticky propadly, nicméně stále dosahují 
ve srovnání s odvětvím nadprůměrných hodnot.  
Tento potenciál zachycují i bankrotní modely Altmanovo Z – skóre a Index 
důvěryhodnosti IN05, kdy je podnik ve všech letech poměrně nad šedou zónou 
neurčitosti.  
Realizací alespoň některých předložených doporučení lze docílit dokonce toho, 
že podnik dodrží i dvě ostatní pravidla financování, které dosud nedodržoval. Tyto 
pravidla a jejich dodržování sice nejsou pro podnik povinná, avšak jejich dodržováním 
a kontrolou dodržování si podnik může sám utvořit obraz o své situaci, jelikož tyto 
pravidla používají například banky při posuzování žádostí o úvěr. 
Předložené návrhy reflektují konzervativní filosofii finančního řízení 
společnosti. 
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Závěr 
Cílem předložené bakalářské práce bylo zanalyzovat finanční situaci v podniku 
BETA a předložit takové návrhy, které povedou ke zlepšení zjištěného stavu. Finanční 
analýza byla obohacena o prvky fundamentální analýzy, jelikož jsem chtěla získat 
komplexní náhled na situaci společnosti v širším měřítku než pouhou finanční analýzou. 
Mezi tyto prvky patří zejména analýzy PEST (zkrácená forma SLEPTE) a SWOT.  
Nejprve byla provedena rešerše literatury, která byla zaměřena právě 
na fundamentální a technickou analýzu, dále pak na pravidla financování a souhrnné 
indexy hodnocení finančního zdraví podniku. Analytická část představila současný stav 
finančního zdraví v podniku, spolu se srovnáním v rámci vybraného období 2007-2010 
a také se srovnáním posledního roku 2010 se zjištěnou hodnotou pro odvětví.  
Následovala návrhová část, která na základě zjištění z analytické části předložila 
konkrétní návrhy, které by při zavedení měly zlepšit budoucí situaci v podniku. 
Na základě navržených cílů podniku a zhodnocení prostřednictvím SWOT analýzy byly 
představeny konkrétní dílčí strategie, z nichž byla vybrána jedna varianta, která nejlépe 
splňovala požadavky podle strategických cílů podniku.  
Návrhy vycházející z finanční analýzy podniku byly vypracovány na základě 
komplexních informací z finanční analýzy se zaměřením na strategické cíle a navrženou 
strategii z fundamentální analýzy.  
Vzhledem k tomu, že je společnost řízena kvalitním finančním manažerem, 
možnosti pro návrhy na zlepšení stávající situace jsou omezený, nicméně jisté 
nedostatky ve finančním řízení společnosti byly přeci jen identifikovány. Zejména se 
jedná o řízení pohledávek a krátkodobých závazků, efektivitu řízení krátkodobého 
finančního majetku nebo podporu obchodní činnosti pro zvýšení podnikových tržeb. 
Předložené návrhy se orientují na tyto identifikované nedostatky, jde především 
o tato doporučení:  
Doporučení z fundamentální analýzy bylo následovat strategii maxi-maxi, tedy 
S – O, pro naplnění strategických cílů podniku: zvýšení zisku společnosti, zlepšení 
jména společnosti, zefektivnění výroby a realizace zakázek a udržení (zlepšení) pozice 
na trhu. K naplnění těchto cílů doporučuji zvážit vstup na zahraniční trhy, s čímž 
souvisí i zřízení nového realizačního týmu. Toto doporučení se opírá o silné stránky 
společnosti. 
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Doporučení na základě výsledků finanční analýzy se blíže věnují oblasti 
efektivního řízení krátkodobého finančního majetku. Tento majetek společnosti je držen 
v nadbytečné výši. Po bližším prozkoumání bylo zjištěno, že je tato úroveň udržována 
pro zmírnění dopadů zpožděných plateb od odběratelů. Je tedy v přímé souvislosti 
s vysokou dobou inkasa pohledávek.  
Na základě tohoto zjištění doporučuji podniku využívání tzv. fázových záloh, 
které pomohou snížit objem pohledávek, nebo zavedením cenového zvýhodnění pro 
platby uskutečněné ještě před lhůtou splatnosti. Výsledkem realizace těchto doporučení 
lze docílit i vyšších tržeb podniku, a tak se dostat na kýženou úroveň před hospodářskou 
krizí.  
Těmito doporučeními byly cíle bakalářské práce naplněny.  
 
.  
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Příloha 1 
 
Rozvaha – ve zjednodušeném rozsahu (v tis. Kč) k 31. 12.  
  AKTIVA 2007 2008 2009 2010 
  AKTIVA CELKEM 8 548 5 297 4 000 5 447 
A. Pohledávky za upsaný základní kapitál 0 0 0 0 
B. Dlouhodobý majetek (Stálá aktiva) 9 0 0 0 
B.I. Dlouhodobý nehmotný majetek 0 0 0 0 
B.II. Dlouhodobý hmotný majetek 9 0 0 0 
B.III. Dlouhodobý finanční majetek 0 0 0 0 
C. Oběžná aktiva 8 446 5 240 3 950 5 408 
C.I. Zásoby 0 0 63 21 
C.II. Dlouhodobé pohledávky 0 0 0 0 
C.III. Krátkodobé pohledávky 2 160 2 300 1 354 1 920 
C.IV. Krátkodobý finanční majetek 6 286 2 940 2 533 3 467 
D.I. Časové rozlišení (Ost. aktiva - přechodné účty aktiv) 93 57 50 39 
      
  PASIVA 2007 2008 2009 2010 
  PASIVA CELKEM 8 548 5 297 4 000 5 447 
A. Vlastní kapitál 6 203 4 981 3 503 4 781 
A.I. Základní kapitál 100 100 100 100 
A.II. Kapitálové fondy 0 0 0 0 
A.III. Rezervní fond, nedělitelný fond a ostatní fondy ze zisku 10 10 10 10 
A.IV. Výsledek hospodaření minulých let 0 1 093 2 371 3 128 
A.V. Výsledek hospodaření běž. Účet. Období (+/-) 6 093 3 778 1 022 1 543 
B. Cizí zdroje 2 338 310 491 658 
B.I. Rezervy 0 0 0 0 
B.II. Dlouhodobé závazky 0 0 0 0 
B.III. Krátkodobé závazky 2 338 310 491 658 
B.IV. Bankovní úvěry a výpomoci 0 0 0 0 
C.I. Časové rozlišení (Ost. Pasiva – přechodné účty pasiv) 7 6 6 8 
Příloha 2 
 
Výkaz zisku a ztráty - ve zjednodušeném rozsahu (v tis. Kč) k 31. 12. 
    2007 2008 2009 2010 
  VYMĚŘOVACÍ ZÁKLADNA TRŽBY I + II.1 9 979 9 125 5 477 6 250 
I. Tržby za prodej zboží 30 10 0 0 
A. Náklady vynaložené na prodané zboží 9 0 0 0 
+ Obchodní marže 21 10 0 0 
II. Výkony 9 949 9 115 5 477 6 250 
II.1.  Tržby za prodej vl. Výrobků a služeb 9 949 9 115 5 477 6 250 
B. Výkonová spotřeba 4 002 2 734 1 815 1 993 
+ Přidaná hodnota 5 968 6 391 3 662 4 257 
C. Osobní náklady 2 513 2 358 2 274 2 248 
D. Daně a poplatky 78 51 60 59 
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 68 9 0 0 
III. Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu 3 16 135 0 
F. Zůstatková cena prodaného dlouhodobého majetku a materiálu 2   56 0 
G. 
Změna stavu rezerv a opravných položek v provozní oblasti a 
komplexních nákladů příštích období ( + / - ) -517 -251 -75 -75 
IV. Ostatní provozní výnosy 4 288 837 7 56 
H. Ostatní provozní náklady 1 052 220 102 86 
V. Převod provozních výnosů 0       
I. Převod provozních nákladů 0       
* Provozní výsledek hospodaření 7 063 4 857 1 387 1 995 
VI. Tržby z prodeje cenných papírů a podílů 0 0 0 0 
J. Prodané cenné papíry a podíly 0 0 0 0 
VII. Výnosy z dlouhodobého finančního majetku 0 0 0 0 
VIII. Výnosy z krátkodobého finančního majetku 0 0 0 0 
K. Náklady z finančního majetku 0 0 0 0 
IX. Výnosy z přecenění cenných papírů a derivátů 0 0 0 0 
L. Náklady z přecenění cenných papírů a derivátů 0 0 0 0 
M. Změna stavu rezerv a opravných položek ve finanční oblasti (+/-) 0 0 0 0 
X. Výnosové úroky 1 1 0 0 
N. Nákladové úroky 0 0 0 0 
XI. Ostatní finanční výnosy 5 1 2 4 
O. Ostatní finanční náklady 217 185 180 192 
XII. Převod finančních výnosů 0 0 0 0 
P. Převod finančních nákladů 0 0 0 0 
* Finanční výsledek hospodaření -211 -183 -178 -188 
Q Daň z příjmů za běžnou činnost 1 740 995 242 343 
** Výsledek hospodaření za běžnou činnost 5 112 3 679 967 1 464 
XIII. Mimořádné výnosy 1 315 125 69 98 
R. Mimořádné náklady 0 0 0 0 
S. Daň z příjmů z mimořádné činnosti 334 26 14 19 
* Mimořádný hospodářský výsledek 981 99 55 79 
T. Převod podílu na výsledku hospodaření společníkům (+/-) 0 0 0 0 
*** Výsledek hospodaření za účetní období 6 093 3 778 1 022 1 543 
 
Příloha 3 
 
Přehled cash flow (v tis. Kč) k 31. 12. 
    2008 2009 2010 
P Stav peněžních prostředků na začátku účetního období 6 286 2 940 2 533 
1 Výsledek hospodaření za účetní období 3 778 1 022 1 543 
2 Účetní odpisy hmotného a nehmotného majetku 9 0 0 
3 Změna stavu rezerv a opravných položek       
4 Změna stavu zásob 0 -63 42 
5 Změna stavu pohledávek -140 946 -566 
6 Změna stavu krátkodobých závazků -2 028 181 167 
7 Změna stavu časového rozlišení aktiv 36 7 11 
8 Změna stavu časového rozlišení pasiv -1 0 2 
A Čistý peněžní tok z provozní činnosti 1 654 2 093 1 199 
6 Nabytí dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku 0 0 0 
7 Nabytí dlouhodobého finančního majetku 0 0 0 
B Čistý peněžní tok z investiční činnosti 0 0 0 
8 Změna stavu krátkodobých úvěrů a finančních výpomocí 0 0 0 
9 Změna stavu dlouhodobých závazků 0 0 0 
10 Změna stavu středně a dlouhodobých úvěrů 0 0 0 
11 Změna stavu vlastního kapitálu z vybraných operací -5 000 -2 500 -265 
C Čistý peněžní tok z finanční činnosti -5 000 -2 500 -265 
D Čistý peněžní tok -3 346 -407 934 
E Stav peněžních prostředků na konci účetního období 2 940 2 533 3 467 
 
